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V r m V i. 



4C/ie »orlieflenbe ®4)fift iß (et tDirtlidE^e W^ixud eiltet fRtifft t)ou 
«uffi^en, wel(^e tn Den 3a^teii 1867 uiit 1868 iit Oet 9alttfd^en 
SRonat^fit^rift etfdl^ienen f!nb. SBet bet «bfaffung Det ^luffi^ tt>altete 
Don »otiiederein bie tlbfldlit ob, tie Vrbeit bemnid^ß tn Su^fotm fefbft^ 
ßSnbig etfcbeinen ju laffen* S)ie einjelnen Srttfet |{nb bie ftapiul biefed 
Snd^e«, fflr n^eli^ed g(ei0 ber S)cutffo^ bet ß^itf^^^ift benu^t wlitbe. 

Sufäaige perfinltdE^e 93erbiltni{fe bed Setfaffet« Mrjl^eiten febi^ 
ben f4^on fdr ben @oin«er 1867 beabfidbtiaten Sbf4)Iu6 ber Arbeit bid 
JUKI ecmmet 1868« ©od^li^i iß biefet Umflanb bei ®d^tift mffl }u 
®ute gefommen, inbem nunotefir bie (e(^iTei0en (Stfaf^tungeu ber 3a^re 
1867—68, in«befonbere bie £))>eratlonen ber Sleii^dbanl be^uf^ bet ®oIb« 
anfiufe, bie gflnflige 4Es)>ortconjunctur nnb bie mertn^ftrbige Sage bed 
euro))iifd|^en ®elbmarft6 \cvoo1f\ fAr bie aOgemeitie ^f^eorie be^ fßapiet# 
gelbmefeii« ald fut bie gtoge ber Saiutapolitif nod^ mit berfidfi^tigt 
metben fonnten« 3n ber gorm (^at bie ®4)rift bagegeti burd!) biefe 93er# 
j5getung o» tin^^eitlid^teit eingebaut 9laiirentli4^ iß bie ^^unmittelbare 
4BegeamArt^, auf »eldl^e me(^rfaA Sejug geiicmwen tmtrbe, in ben i>er# 
fcbiebenen 9lb{4)nitten biefer 6i|^rift eine etwad anbere geworben« 2)o$ 
iDirb wenigften« biefer formeUe SKangel nij^t fonberli(|i ßiren, »enn bet 
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gefer gütig btaä)ttt, bog bie «bf^initte I— IV (®. 1—77) Im 3anuat, 
V~VII (©. 77—116) im %tbxmx, VIII (6. 116-179) im 9lol>ember 
unb Z)ecember 1867, IX (@. 179—282) im SRoi bid 3u(t 1868 niebei' 
gef4}rieb<fn »orben flnb. 3^ fa<^Ii(f;en Senberungen in ben etßen 9b^ 
[d|)nirteii ^abe idEi naif; meberbolter ^rfifung feinen Sntag gefunben* 3^« 
9(bf(f^nüt VIII iß ein 9la(f;tTag bingugefflgt »otben, ml6)tn i^i nii||t ju 
iiberfe(fen bitte. 

S)ie ®((rift jerfSOt intialtfiifi in einen tbeoretifAen (I— VIII) unb 
praftif(f;en Z^eü (IX). S)er erße ifl (Stubie, bec le^te ent^filt in 
cingebenbec Segrflnbung aud^ bec S)etai(d bie 93orf(f;(5ge jur ^etßeOung 
bec 93aluta unb ift infon^eit (gelegen beitdfcbcift aujf bem (gebiete bet 
®elb^ ecebit# unb ginanjpotitit Seibe Zf)tUt ße^en jebo^^ in engem 
3ufammen^ange , inbem bie leitenbe ^Ut bed fßland juc ^ecjieDung bec 
Salttta, namli(|) bie 993ieberempi)r(iebung bed entu>ect(^eten ^apiecgetbd auf 
feinen trollen ®U\^mttf) mit bec 9Kunje, becen 9tamen ed ffl(ict, untec 
Secwecfuttg bed ^coiectd bec S)ek>aIt)ation , i(ice Segcfinbung im ecflen 
Zt)tHt flnbet* 

(Sine folcbe focmeOe 93ebanblnng eined becactigen £(^emad, iDelcbe i(fi 
au(b fd|)on in meinen bcei fcä^ecen @(ficiften fibec Sfleccei^ifcbe Bin^nj^" 
unb 93aluta geivill^U f)abt, ffi^ct aDecbing^ einige SRigflinbe mit fl$. 
2)iefe fonnte x^ um fo n^entger fibecfe(ien, al« f!e mic pecf9n(id^ in einec 
fef)t tt)ob(n)oI[enben Sefpce^ung meinec @d^rift ,,flbec bie Ocbnung bed 
5ßecret^if^en ®taatd^aud(ia(td" ))on einem fo ^eci^occagenben ginanj« 
f(f;ciftßeDec ivie Saron ^oct ii ffiien k>ocgeba(ten »ocben finb. Un9cc# 
meiblicb mug man in bem tbeoretifdEien Z^tilt ttwa^ mittx au^ffoUn unb 
ba(iec tfftiü man6)t9 allgemein Sefannte, tbeild tt)eaigf}end in ben Special 
fd^ciften fibec ben (gegenßanb fcbon (Sntl|)altene i^ocfu^cen. 3q le^tecec 
SBejiedung n)irb ed ein ©^ciftßeüer , welcbec mt bec Secfaffec im t>ox' 
liegenben %aUt bucd^ eine kve(bfe(t>oOe geben^ßeDung r>nmlait »ocben i^, 
DectDanbte Zlfmata unb praftif^ie gcagen Decfübiebenec Sanbec gu be^aribeln^ 
a\x6) faum ganj mmetben fflnncn, in einigen fünften fid^ felbß gu 



tt){eievl^o(en. Svo^bem ffait \^ mit iexoniui 96fl4|t au(^ in tiefer @4irtft 
meine )>caftif$en 9)efocmt)orfd^(2ge an eiugel^enbc t(eoretif(f;e (Etörlerungen 
flbet ben (Segenfianb flefnfipft. 

SRir fi^eint; bag nur fo eine feße U)iffenf4)aftti(t!e Safi6 für ik 9o 
ll^anMung praftifcfier gtagen geiDonnen tDtrb. 2)er 9touttmet fummert f{(i^ 
freilidEi um eine fold^e Safl^ nid^t, fSr i()n ifi tiefe Sil^rift aber au4 ni^t 
gef^riebem £)er tatiDnede $taftifer mxi bie tbeoietif^e Qegtiiubung 
bagegen ebenfo beftimmt k>er(angen unb n^firbigen mfijfen ald bei reine 
Jb^öietifer» 

Unnjt^ig ober boi^ entbebtlid^ wire ber tbeoretif^e Zf)tH folifiev 
®((iri{ten nimlid^ nur unter jwei nidS)t }utreffenben Sßoraudfe^ungen, menn 
bie Zb^i^tie allgemein feftfiänbe unb »enn bie ri(f;tige ^(leorie ben j(rei[en 
ber fßraftifer nnb bem mitfpre(f;enben publicum Pertraut ivire. ^n beibeclei 
Segiebungen iß bad ®egent(iei( ber gaO. 

Rmm ©runbjAge ber allgemeinen £beorie be6 Spapiergelbtoefend unb 
ber in unfere grage bineinf^Iagenben Partien be6 ®e(b^^ Srebit« unb 
ginan)tt)efen^ flehen \t% 3n jebem neuen gade, »o ed gilt für bie $rasid 
ben 9Beg Dorjugei^nen, ifi eine 9)e)?ifion ber 8ebre im Mgemeinen mie 
im ^nbaft an ben concreten gaD erforberlicfi. S)e6(ialb xonxUu au(b f)\n 
bie Sarbinalpunfte meiuer ^apiergelbt^eorie , nämlicb bie Zbefe ton ber 
refatii^en @elbftanbigfeit bed (eigentlidiien) $apierge(bd a(d ®e(bart innere 
balb ber betreffenben Solfdivirtbf^aft, ferner bie Unterf^^eibung i»if<f;eu 
entwertbung unb ffiertbioerminberung abermals mit Rfitffl^t auf bie 9o 
beutung biefer fünfte in bem concreten gaOe 9tu6(anbd geprüft« S)ie 
ungemein »eittragenbe Sebeutung bed Unterfd^iebd t)on (Sntn)ett(}ung unb 
9Bert(it)erminberung , ))on Sgio* unb Preisbewegung, ber geitUAen unb 
räum(i4)en 93erf<^iebenbeit beiber $binomene eingeln fAr |1$ unb in \f)xtx 
Se(|ifelbe}iebung jn einanber, bie Sßi^itigfeit biefer fünfte für bie praftif^e 
Salutapolitif iß mir erfl in Rugfanb gau) flar gen>orben (f. @. 77 ff., 
27 ff., 111)« 9Reine fräberen Unterführungen über $apierge(b innerbalb ber 
dßerrei4iif$en SoK9u)irt^f(|iaft (matten m\6) bereits gn einer Seraügemeinerung 
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ber üon beti engHfi^en %0t^i)tm, (efonbet^ t)on ^oofe, für (Snglanb 
gefnnbeneii, aber mit Unte^t aU ft^edfifAe SigentbAmlid^feiten ber boTfi^en 
SBeTdiltnifTe nnb infofetn af^ Dermeintfi^f ^IbiveiAuitc; ton bet 9)egeT 
aufflefaften @S|^e gefilbtt 3« aOen ^au))tpitnften fanb lA ffir meine 
Zbeotie eine SeßStifliing in 9?ufiIanK (Sine 9ietoi{!cn trie bte angebeutete 
M babet Stfi^te ffit ffiiffenfaaft nnb $ta^d it»()(^<$* 

Aber and bie 9ottbi(bnnfl ber Zbeerie erfoTflt meine« drahten» 
oieberum im 3"^^^^ff^ ^«« SBiffenfd^aft nnb bet (Praji« »offenb bnr* 
SDtonofltat^bi^n , »eldbe an ^^taftif^e Probleme anfnflpfen. Sei ber 6e# 
fASftigung mit Testeten »erben bie concreten Zbatfa^en fo bur(!bmnflerf, 
bat iH^tiib eine Ürt esperimenteflev UnterfuAnne fdr tbeorettfAe gta$<en 
mSglid^ tt>{rb. S)ad fflbrt bad ®ute mit flä> , ba§ bie Sebeutunfl, »elAe 
ein tbeotetifdet 6treitj)nnft nnb feine CntfAeibunfl in btefer ober fener 
SBeife für bie {prajt« be|!||t/ leitibtef erfannt wirb* S^abuv* wirb bie 
®efabr ber abflracten S^^intifirerei nnb ber 9?id^tbea$tnn(^ bed quantitativen 
aXomentd in ber 9ßi$tigfeit ber einjtetnen tbeorettfcf) ßrittigen !punfte ferner 
flerfitft 

?lu(!b in ber tjorliegenben «rbeit b^ffe td& fowobt bie allgemeine Jbeorte 
bed fPa))ierge(b^ nnb bed ®e(b« unb Srebitwefen^ flber6au))t in einigen 
fünften gefJrbert art gleicbiieitig bfe große Sebentung fold&er f^einbar 
übflract tbeoretifdjier $uhfte ffir eine concrete grage, wie bie be« rufflfcben 
iPat^iergelb«, nad^gewiefen ju baben* Died gilt unter 9(nberem von ben 
Unterfnd^ungen über ben ^roceg ber llmfefiung i^on ^aptergelb att 
ttmlauf^mittel in ®elbcapita( unb umgefebrt (@. 9 ff«); Aber bie eigent« 
(i^en tooKdttirtbfd^aftlicben SSirfungen ber 3)eAtng ))on @raat6audgaben 
burdl^ $a)>iergelbemiff1on (®. 25 ff.)/ Utx bie ber ^apiergelbwirtb^ 
fAaft immanente Senbeu}, SRangel an ®elbca))ital unb Um^ 
(auf6mitte(n b^vt^orgurufen, ebne, im ®egenfa^ gur @rebit# 
iDirtbf(i^aft, ein b^üfame^ Ge(bßcorrectto biefed SOiangeU ;u 
bieten (S. 65, 69 ffO; Aber bte «giotbeorie, namentii* In »etreff 
be« nur mittelbaren (Einpuffe^ ber -®elbmf nge, be9 birecten (Sinßuffe^ ber 
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(Ebeteetaflflefdftifte itnb Ut Oe)ie(^ung )tt>ifi9eit Um Se^fekitrd unb bem 
ffiaat eit^nbel (6. 144 ff«, 283 ff«) ; enbfi^ in bei Seititf^idras ^o\\ 
9Ra6f eg^tii »ie bie ntiten ®olbanfdufe bet tufflfd^e« Sei4)^Niit ncid^ 
il^rex £ra{tt)ejle ffit ben au^toittigen ^anbel, bad Vgio unb bie ^etfe 
(«• 170 ff-)- 

(S6enfo not^irenbig ivie eine foIdE)e 9lcDifion itnb Seitetbtfbnng bet( 
t^eorie im 3nt^refre ber 9ß{{fenf(]&aft unb {um 9l«|en bet $iasi« effd^eitl^ 
mir aber aui^ bie SorfA(^rung ber Sdeorie in einer gnm Zl^eil fSr btt 
$raf titer unb bad gebilbete g(iien))ublictim beßimoiten @))ecial(4ltift @^(bft 
unfere umfaffenben f9ßematifd)en 93erfe, i^oQenbd aber bie 9ett>9(inli(|^en 
gompenbien ber Solfdtpivtbf^^aftdlebre unb So(fdn)irt(f(t)aftdpo(iti( bead^ten 
bi^^tx bie 2)etai(forr(^un(|en t^iel ju iDenig, permSgen ba9 ond|^ auf bem 
inhegebaltenen (Stanbpnnfte unb bei ber meifiend net^menbi^en Qef(f)riufun^ 
auf einen Heineren 9tnum niAt einmal immer« g(rei(id|^ iß ed oft junn 
(Srfiautieii/ wie wenig, im®egenfa^e ^n anberet^ flä) fortbtlbenben SBif[en# 
fd)aften, mete Serfaffer jener fleinen gompenbien, wttd^t [t^t c^nf bem 
beutf^en, fr(|injSf{f(3^eii unb eng(if(ben SRarfte fo {ablreid^ jum Sorfi^ein 
fommen, au$ nur auf wi^tige ^auptpunfte ber neuen Z)etai(forf<|^nn^en 
9tü(ff!dbt ntf^mtn, a(d ob iu ber Ziat bie Aufgabe nur iu ber rebacHo^ellen 
Zbitigfeit betäube, einige ber aOgcim^inftea i}oIfdwirt^(fiaft(i<(en ®&|e 
wieber unb wiebef 09<ißif4l umjufprmen. %vi^ folgen S^etfen fann f{4 
ber $raftifer unb Saie für eine ifoicbtige ®))ecialfrage um fo ipeniger 
9latf)9 erbolen, a(d ta^ n)enige barin ©ebotene oft bur^ bie falf^ie 
^dgemeingfiltigfeit , in ber ed (lingeßellt wirb, tto<^ irre fS^ren mu|« 
2)erienige, welker in \ol6)tn S^agen mit urt^eilen will, fann unb barf 
baber ber Tt&bt, flS^ bie t^eoretif^ie Silbung jum Urt(iei(en anzueignen, 
nidbt entf^oben werben. 

3n ben erßen «bfcbnitten M t^eoretif4^n ZW€ biefer 6$rtft ifl 
t>ot}ug«weife bebuctiD (I— VII), im «bf^^uitte VIII jur ^rAfung einiger 
ber Debuctionen inbuctii» t^erfaf^rea wovben« 
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SReine )>taftifd^en Sorfe^Uge gefien auf eine stogattige Sunt)intno«# 
opttaticn t)on ca* 600 SRiD. 9)61. fflr 9iu6tanbd nnse^eitu \^mhniU 
Gif^ulb t)0n 1200 9Rta. KM« ^tnau«. %n ben ftoßen biefei O)»eration 
foO inxä) tifetimeife 9?eranIagnHg bei Saart^orvSt^e im fluManbe, untet 
3niie6a(tung einer lei^iten Serffigbatfeit, gefpatt »erben, (iinfa^e 3RitteI! 
9ber ,,ffun0curen'' ge^Sren au4 (lier jum ®ebiet ber DuadFfatberei« 
6norme £)))erati0nen , „nnmi^Uift" , ^gu tl^euere'' SRagreaeln — aber 
£)))erationen , beren Umfang eben mit {Rfidfi^t auf bie Sd^wierigfeit ber 
SDuT($fAbtung ^ier fd^on t^unlidiß niebrifl angefe^t »erben unb beren 
<Siti%t im Uebrigen t)on lange binter und (iegenben Sretgniffen benimmt 
»irb: in ber ^auptfaAe pon ben jtrimhiegMofien, »eld^e ncä^ beute faß 
ganj unliquibirt in ber fcbwebenben @$ulb, i^ornebmli^ aber ni(]^t aud# 
fd^Iießtidb; in ben ßrebitbiOeten fleden. S)ie bidberige bequeme ^cUHV 
bed ®ebenla{fena mag ja freili^ nodb eine Seitlang obne ftatafiropbe fort« 
bauern: enben »irb {!e bamit, ebenfo u>ie in Defierreii^, fi^erli^i. Unb 
wenn felbfi bad in feiner ßsifieu) fc oft unb fo fdE^mer bebrobte Oeßerreii^ 
mebrfac^ @(britte }ur Teilung unb foftfpienge SlRagregeln , »ie biejenigen 
)ur 2)ur4)fubrung ber Sanfacte t)on 1862; unternahm, fo feilte ein Staat 
n)te 9tu§(anb ))oI[enbd ni(|)t Dor ber einmal unumgSngIi(f;en Aufgabe 
jurfldbeben. 

2)er »erfaffer biefer ©(ferift bat gufSHiger aSBeife in {»ei fremben 
Sinbern, in Oefterrei^ unb Stufitanb, bie ungtüdffeligen golgen ber Rapier» 
gelbwirtbfftaft fennen gelernt* $erf6n(idEi o^ine {ebed eigene 3ntereffe, ob 
feine 93orf(btSge 93ea$rung unb 2)ur$ffi^rung fluben, »ilnf^t er bem 
Sanbe feine« iteitmeiligen Slufentbaltd im Sugenblitfe, m er na$ S)entf(b» 
lanb jurfitffe^rt, Ttwtf) unb ®IM jur S9fung ber größten t)o((dioirt^f((aft# 
li^en Aufgabe, »elifie i^m in ber SBieberberftellung eine« georbneten ®elb# 
»efend, ber SBafid eine6 gefunben »irtbfi^afilicben gebend bed 6u(turf}aatd, 
neben fo 'oitUn anberen Reformen no^ übrig bleibt, Seinem eigenen 
geliebten preugif^'beutfjben Saterlanbe aber mige ed pergtnnt fein, feine 
grogartige 9teugefla(tung bur^l aOe ifim tt)o(i( noif; bet)orße(^enben jtrifen 
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feine« 8e6en< ^inbuti^ o^ne jene« entfe|({4ie unb bod^ fo t^eifA^rerifd^e 
Vtitttl M {ßapieTgelbd gu Umxt^tfH%n. t>ann \»ixtf ed aud^ in biefei 
Segie^ung feine UebeY(e0en(^eit fibex anbete Staaten bcwiefen f^abtn. 

Um befonbere (intf4iu(bigutt{ mu§ i^ »egen ber 8egton Dtntffeblet 
bitten, )»on benen i(fi bie (fielen bIo§en 9n4lßabenDerae(bdIungen nicbt 
einmal in ba« Cetjeti^nig anfflenommen babe* 9ber bie eigene 9tf»ifion 
bei SottectnibDgen »at mif ni^t mtgli^i* Riga unb Z)otpat flnb )»at 
ttttx 36 9Rei(en )»on einanber entfernt, abet IDant ben bi^fifl^n ®tra§en, 
unglei^i mebr jebcib «^4^ S^^nf gc»iffen anbeten UmftSnben bebeutet biefe 
Sntfet nung fit bie Sottefponbenj ttia^a fopiel wie bie s»if<b^n lletlin unb 
fReapel. IDetgleiftcn gu beaibten petlobnt f{(b antb (At bie 9?alntaftage. 

£)ot))at, im Geptembec 1868. 

Sbolpb SBagnet* 
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^te f$tt)iertge Aufgabe ^er Z^eorte gegenfibet bet rationeUen $raj^d 
befielt auf Um ®et)iete bet Solfdmirt^f^aft unb ber ^i^iini^n bartn, ben 
9tadl)meid }u führen; ba§ geiDiffe aOgemeine ®ntnb[ä^e unb ®ebanfen, 
beten aBo(>r^)eit »iffenf^aftli^ fePgeftettt worben iji, bte leitenbe fRi^U 
\i)mx ber ))taftif^eii SRagregeln fein möffen« S)iefe ©runbfä^e l^atU bie 
Z^eorte oud bem ri^Hg erfaßten (Semeinfamen unb ®letd!}artigeu bet beob» 
arteten 6tfd()etnungen }u enttoitfetn« @te mußte abet neben biefem 
®IetdS;atttgen bad bennoif^ befte^^enbe 93etf(t)iebene ni(|)t minbet etfennen« 
S)ie focialen unb tt)tttbf4)aftti(^en Otganidmen untet{te()en , voit aQed 
SRenf(|)It4e, gtoeien ®efe^en, bem ®efe^e bet g(eicf)attigen ®e{ialtungd^ 
tenben} bet @tfd;einungen im ®anjen unb bem ®efe^e bet inbioibueUen 
93etf(^ieben(^etten bet ju einet (Sifd^einung^gruppe gel[|5tigen SSotgänge im 
(Einzelnen« 2)ie 93eteinigung beibet SSomente, nid&t bie audf^Iieglid^e 
!Betä(ffi$t{gung bloß bed einen obet bed anbeten ifl bad fRi^ti^t, unb 
bamit aud; bie xoaffxt ^lufgabe bet geläutetten £^eotie. 

9lbet begteiflid!^ ifi e^, baß bie Z\)coxk gu U\0)t geneigt ifi, nut bad 
®lei$attige, bie $tasid nut bad 93etfd^iebene bet Stfi^einungen ju beachten* 
(Eben beß^alb getat^en fie fo leicht in Sonßict mit einanbet. ^xix offenen 
ßoQifion fommt e^, n)enn bet ^i^eotetifet in feinen 93otfd^Iägen fut bie 
!Pta;id, a(fo gtabe föt ben einzelnen %a\i, t()eotetifcbe @(!babIonen ent» 
U)ttft, butd^ xctlä)t bie concrete 9ßitni(|teit unmittelbat ein fut ademal 
untet aflen geitli^^en unb tjlumli^en a3etf(]bi^l^(»^^iten bid ind Sinjelne 
genau m^ bet abfitacten Sj^eotie gemobett mxUn foD. S)iefeibe offene 
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gcinbfcitgfeit btiä)t ou«, mm in qjrafHtet offne {ebc {Rfitffl^t auf bie 
t^eorctifd^en ffla^r^citcn, alfo auf baö in bec £(iat unter allen Umjifinben 
an^ unter ben einjelnen 93erfc&tebctt^eiten i^erborgene Olet^artige, feine 
5p(ane jimmert, mt ein ©aumeifier, ber nid^t an ba6 ®raDltation«gefe^ 
glaubt, »eil baö gnllen eineö ffiörperd bur^ ^inberniffe, aber eben nur 
bur^ bie rid^tigen ^inbcrniffe t)er^utet »erben fann» S^ieoretifer unb 
^Praftifer befe^ben flS) unb fd^elten pc&, bicfer nennt Jenen einen grauen 
SJoctrinar, Jener biefen einen bIo§ett JRoutinier» 

SBer iji im JRec^te? Äeiner ganj, feiner aber aud) gan§ im Unrec^bt» 
SDer 2^eoretifer ^at t)ontommen bie ©efugniß, abfiract }u t)erfaf>ren unb, 
um eben auf baö f(!bne§H^ bo$ bie ßntaitflung ber 6rfd>einungen 
na cb faltig be^errfc^enbe ®efe^ ju fommen, Don ben mobifldrenben Um* 
jidnben ju abjira^iren. 9lber er barf l^inter(>er bei ber SBicberanwenbung 
ber Sb^orie für bie $rajiö, b. \). eben für bie jeweilige SBirflii^feit ober 
bie SBelt beö 3n^^^il>"^n^w / "i^^ tjergeffen, bag er abjira()irt f^at ®r 
f)at abgefeben t)on ben ja^Ireic^en 33ebingungen, allen ben SBenn' unb 
9lber, welche erfi In ber SBirfli^feit erfüllt fein muffen, wenn feine ab«» 
firacte SBa^rbeit a\xä) bier immer genau unb immer nur f!e gelten, wenn 
f!e abfolute SBabtbeit fein foH^ 2)er *ßraftifcr aber mußte bebenfen, ia^ 
feine [Routine im ®runbe fiefö ebenfaüö auf einer Jb^orie, nur aber 
t)oUenbö auf einer einfeitigen Jbeorie berubt, weldbe im bejieh galle blog 
ein 9lbflatf(^ einer untt)iffcnf4)aftli(3b aufgenommenen momentanen SBirfli(^* 
feit, in ber JRegel aber eine faifcbe 9lbfiraction beö ®Iei(Jartigen in ben 
ßrf et einungen \% 35er I^eoretiter , ber ni(Jt boctrinar fein toiü, barf 
uid^t fagen, nur ia^ ifi »abr, nur biefe @inri(i[tungen unb ST^agregetn 
jtnb gut unb ri^tig, alleöSlnbere ifl fietö falfcb, fc^b^blicb, fonbern er muft 
jugefieben, unter gegebenen Umfiänbeu fann au^ ^twa^ 9lnbere« gut fein» 
9lber er muß ju jeigen wiffen, iai flcb bie Stfd^einuugcn in ber oon i^m 
angegebenen SRi^tung ^ix geflatten fireben, unb beg^atb bie unb bie 
93orfebrungen getroffen »erben muffen, »enn man bauernb et»ad®uteö 
ervei($en, etn?a^ Uebleö t^er^utcn »in, tro^bem jeitweife aucb anbere 
93orfebrungcn genügen fßnnen, »eil bie ®efialtung$tenbenj feine^»eg« 
immer tu jeber ®ut»i(f(ung«pb^^f^ ^i»^f ®rfcbcinung t)er»irf{icbt ju fein 
braucht. S^er rationelle ^raftifer, »el^er ni^t atontinier fein »iü, muß 
fl$ biefcr tbeoretifc^en ßinfldjt fügen, fonfi baut er für ben SRoment, 
»0 ju fallig bie tPebingungen »irffam flnb, »el^e er für bleibeub »irffam 
^It, \M)t für bie bauernb e 3ufunft, 



S5tc SSetfßfinung jtoifdSien J^eorte irnb {ßraji« toäre leidfjt, toenn bie 
SBtrf(i(^feit nur annät^ernt) \o fc^ab(ouen()aft geflaltet mit, mie au$ bet 
t)otf!(^tige 2:(^eoteti{er immer |o (etd)t annimmt. £)ann n)uibe bem ißra^ 
Wer fict« rafA, [o ju fagen banbgreiflict) ber öcroei« feiner 3rrtbümer 
geliefert »erben. %bn baö Seben iji taufenbfaltig* Su* jufäUige 6om^ 
binationen t)on Sebingungen fönnen mitunter fo b^wfig i« berfelben SBeife 
UQ^) einanber ober längere ^tit ^inburit? üorfommen, baß ber Srrt^um 
lange genug jlegrei(| evf^eint. 

S)ie t^oDfianbige SSerf^bnung jwifd^en Sbeorie unb ^rajrtd m&re nur 
mögli(3^^ wenn t>k Sb^orie felbfi jemaJ« tjotifommen »erben fJnnte* ®o 
tt>dre flc, »enn j!e ni*t blog bie ©efialtung^tenbenj ber Stid&einungen, 
fonbern bie gablloleu (Kombinationen t?on nebenfa^Ii(b mitmirfenben \lx\a0 
ä^zn uberf^auen fonnte, welcbe eben ber erf^einung in jebem üRoment 
if)x »irfficbed ©eprdge geben^ 

SBiib man jemalö babin gelangen? SBirb man audSi "wt bie jum 
Jbeit bocb noi5 eiufo^eren, ücn befannlen ^aupiurfad^en abbängigen 
tinrlbfcbaftli(ben (SrfAeinungen jemals im SSoraud in allen ibren 6ombi<> 
nationen t)crfoIgen fSuncn? 

ßin Slidf auf eineö ber f^einbar materiellften, fei(Jteji ilberfebbaren 
®ebiete, n>ie l^a^ ber grlcbeinungcn im (Selb* unb *J}apiergelb«>efeu le^irt 
bad ©egentbeil. — 

SBir bieten im gofgcnben bem ?efcr eine fclf^wirtbfcbafllid^flnanjiefle 
©tubie über ba^ ruffticbe ^^Japicrgclb, »elcbe ibren tbcoietifcben ßbarafter 
fdJOK augeUicb in ber abßracten iPebanbliing inelcr fünfte unb in bem 
Unifianbe offen i^ur Scbau traat, h([i jte ^u einem großen Jbeil allge* 
meine firorterungen über *Paoicrgclb un^ bie octwanblcn fragen be^ 
®elt)* unb gveritwefen^ bringt* iTarf ficb biefe ©tu^ie bann aber aU 
einen 33eitrog .^ur rufjticben aSalutafrage anfi^n^igcn? 2Bit baffen, l>u^ 
bcjaben ^u dürfen. SCcnn unfere, bed Sbeoietiferö 9lnfgabe ift e^, ^war 
l^a^ ®(eid)artige in ben (lifcbeinnngen nicbt ,^u übetfcbd^en unb t\i^ ^eu 
f^iebene nicbt ^w oevfennen, aber bennocb i)on biejem ®lei(i artigen 
au^^ugeben unb bie gewonnenen allgemeinen ©runbfa^cjur 9fJi(bt* 
f^nur aud) bei ber concreten grage ju ncbmen. ®rfi loenn ber ®runb» 
ri§ mit 5iürf|t(bt auf bie oolfi^n)irtb!d)öft(id)en ®efe^c entwerfen iji, fann 
an t>k 3luffübrung be^ ®ebdnbeö im SDetail gebad)t roerDen» 



1* 
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3n einem feiner gtanjenben Serfu(^e über {papierflelb fagt ®enj 
mit fRt(i)t, bie flefd^rli(j|ie (Spo^e be^ {popiergelbeö beginnt erji, wenn 
man $anb an ixe 2Bieber(;er{ieflung beä ®etbn)e[end legt %tfit ßbetme«^ 
taflwd{)runfl fofl »ieber an bie ©tefle f4it»anfenber {papleraä^rung treten» 
3a^lreid[)e (Sinjelintereffen »erben babur^) tjerle^t» S)enn baröber fann fein 
Smeifel fein, \o nacf)t^ei(ig bie ^apiergelbn^irtf^fd^aft auf bie 93olfdn)irtl^fdbaft 
im ®anjen einwirft, eine SWenge Sperfonen, \a gan^e Seruf^jianbe wiffen 
and ber bur^ bad ^apiergelb k^erurfac^ten fflot\^ bed ©emeinwefend unb 
Dieler ßinjelnen \f)xe\\ eigenen SBort^eil ju gewinnen, c^ne bag f!e babei 
not^wenbig ttvoa^ 9lnbre6 ju t^iun brannten, oI« bie au« ber ?papiergelb^ 
»irt^fd^aft tierüorge^enben Sinflüffe auf bie erwerböt)ertdltniffe nad^ bem 
®runbfa^e ber freien ßoncurrenj ju t^rem Siu^en au«iubenten» S)ie (Snt* 
»ertbuug beö ißapiergelbd gegen (SbelmetaÜ giebt ®elegen^eit ju einet 
SWenge neuer fpeculatiüer ^anbefögefdjafte beö ®elbwccböler« , m\ä)tx in 
ÜRunjen unb ebelmetati, be« SBanquierö, weiter in ftemben SBedjfeln, in 
offentlii^en gonb« agiotirt: ®ef(t)afte, wcld^e baö publicum in ber Siegel 
miggunflig genug beurt^eilt unb bie (Staatsgewalt birect unb inbirect ju 
^inbern fu^^t unb t^erbietet, obg{ei(^ fle niemals mit binfdnglid^em @rfo(ge 
gu tjerfjflten, faum wirffam gu erf(3j>weren flnb» Unb in ber %f)(\t, e« jtnb 
)a aud^ nur Sonfequengen au$ bem ®runbfa^e bed unbef(3branften @igent()um«^ 
red^t« an aWungen, ÜKetaD* unb {ßapiergelb unb au« ber unwirt^ft^^aftlidiien 
$apierw5&rung«wirtH^aft felbji. SDer ungün|iige SBec^felcur« , weither 
ber^u«bru(f ber gntwert^ung ber $apieiwd()rung gegen bie auswärtigen 
SWetaüüaluten ifi, erleita^tert bie 9luSfut)r unb erfdi?wert bie ®infut)r, fo 
lange fld^ ni^t bie greife ber ®uter im Snianbe genau im JBer^jaUnig 
be« ®oIb^ ober ©ilberagio'ö er^ß^t ^aben, unb ba« gefd^ie^t, wie wir 
nä^er fe^en werben, immer erfi in einem langfamen ßntwitffungSproceß» 
S)en ßjportinbuftrien, ben IanDwirt^f4)aftli($en wie ben gewerflic^en, ge# 
waf^rt ba« 9lgio mitbin eine SluSfu^rprämie, ben für baß 3"^^"^ <^^^^^* 
tenben gabrifen eine ffit^obung be« ©djiu^joll«« ffommen au^ anbere 
5Ra$t()eiIe be« ?papiergelbwefen8 gum 83orf($ein; mug ber unentbebrlidje 
frembe Slo^fioff, bie Saumwotte, baö Sifen, bie SRafd^ine »iel tl^euerer 
bega^^It werben, td^mt bie aamd()Ii(!b eintretenbe SBert^euerung be« geben« 
au$ bie Sonfnmtion ganger ^(affen, weldbe wie bie t)on fefien ®e(brenten 
unb ©efolbungen lebenben JRentner unb ©eamten unb wie groge SKaffen 



bei unteren aibettenben Slaffen t^re nomineQe (Selbeinna^me nid(^t fofott 
um ben 93etrag M Slgto'd ober bo(() loenigßen^ ber $reidfleigerung ber 
Sßaaren er^o^en fönnen; ma4)t bte [(^»anfenbe 93a(uta aQe ®ef$afte mit 
bem Sludlanbe n^egen ber unberechenbaren Semegung U9 9(gio*d unb, 
ipenn awd) in minberem Tla^t, alle ®ef($5fte im 3t^I^tit)e felbil tregen 
ber bur($ regedofe $apietgeIbemi[flonen unb buicf) bie (Sinmirfung be6 Slgio^d 
n)i1Uurn$en $rei^gef}altung un{!4)er unb oftmals }u einem xoat^xtn Spul, 
n)iitt bad $a)>iergelbunn)e|en auct; auf bie Sapitalbilbung; ben Srebit, ben 
Sindfug ungunßig ein unb [(f)abigt boburdl) bie ^nterejfen au$ ber SRetfien 
berer, »eltje in anbrer SBeife tjonber 5Papiern>irt&f(]&oft profltiren, immer# 
^in n^erben bocb längere ^üt binburc^ rnauäft ®en>er(ijn>eige me(^r 93or^ 
t^ei( M ^aä)H)til jie()en unb m6) länger einjedie gefd^itfte Gpecufanten 
felbß* Sßenn aber aud^ t)ieflei(^t für ben Sinjefnen [elbfl bie Sort(iei(e 
Idngfi babin flnb; bad lBornrt(^e{( bleibt unb fügt \16) au$ ob bed nur ber# 
meint(i(!()en (Sinjetintereffed bem flaren 9}u^en ber ®efammt(^e{t ni(|)t gern« 

S)le Sefeitigung befi ißapiergelbd unb bie SBiebereinfu^tung fefier 
SRetaQmä^rung, na^^ loel^er 9Ret()obe fit au4 erfolge, o(ine eine einf^^nei^ 
benbe n)trtbfc^aft(i((;e Jlriffd unb o^ne bie befonbere ©d^ibigung grabe 
berer, xctläjt bid()er and ber $a))ieru)a()rnng i^ren ®en?inn jogen, ge^t 
f!e nun unb nimmer ab. SDie SSerminberung jener übermäßigen ißapier^ 
gelbmenge; meldte bie greife in bie ^d()e trieb , jdtweife ben Set^^jind 
brucfte; ixt @pecuIation auf aQen ®ebieten ber Unternehmung begfin# 
flfgte; wirft nun grabe in entgegcngefc^ter SBcife» Da« ©inten be« Slgio*« 
gewinnt fe^t bie Sebeutung einer @infu()rprämie unb eine« ^udfu(ir}oIl9* 
(Sd ifl bem inlänbifcfien ^robucenten um fo na(f)t^ei(iger, ba bie 9bna(^me 
ber fremben 9{a4)frage unb bie ßuna^me ber fremben Soncurrenj bie 
^Jreife feiner fertigen ßrjeugniffe ^erabbrutft, wd^renb feine $robuction«^ 
fofien, feine 9lu«(agen für bie aHmä^Ii^ in ber 5PopiergeIbn)irt{ifd&aft eben* 
fall« t>ertbeuerten 9ie^^ unb ^ulfejioffe, ^albfabrifate m (♦ »., für bie 
enb(i($ m^ in bie ^5^e gegangenen S5^ne ber Arbeiter ie^t oieOeicfit 
nodi^ auf i^rem bidi^erigen ©taube t)er(^arren* 

Sber au4) bie ®efammt(^eit (eibet unter allen Umßänben unter ber 
^erfiellung be« ^apiergelb« me^r ober weniger. D^ne flnanjiefle Opfer, 
p^ne ^n(ei()en; neue ober txf)if)U ©teuern ifl feilen an eine fol(|)e SBieber* 
berfieflung ju benfen. 3u ber C^auptfa^e htftt\)t biefe lefetere meifien« 
in ber gunbirung einer unoer}in«lidl^en f^webenben ©d^ulb bur$ bergin«* 
Ii4ie ^Inlei^en ober burdli ©teuern« Die ma{fen(iafte 9(u«gabe uneinld«# 
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baren ipaptcrflelbö pflegt jut SDetfung fiarfet acuter 2)cflcit«; mlS)t na# 
mentn^) ^ur* Äriege unb abnli^t, me^r ober rninter unprobucime ?luö» 
lagen »erurfa^t jlnb, §u erfolgen» SDoö eigcutlt^e Ucbel befie^^t ai\^ 
f^itx in t>er Fernleitung unb SSergeubung großer kjolf^iioirt^fcfeaftlic&er 
Kapitalien, im befien galle modb in ber SSerwanblung t)on materiellen in 
fiaotlidS^e 3mmaterialcapitalien» aKittclfi ber ißapiergelbanögabe ^at ber 
Staat flif bie aScrfügung über bie l^m erforbeilic^en SapitaUen tjerf^afft» 
£)iefe Kapitalien fehlen ben Sinjelroirtbf^aften , aber bie festeren ^aben 
in bem erbaltenen ißapiergelbe ja baö 2ßertbaquit?a(ent; t>^^ Kapital nur 
in einer anbeten gorm, namli(f) be^ Oelbeö, wieber in ^anben» 

S5aö neu ausgegebene ^papiergelb bilbet filr jte infofern ein neu ge*» 
fd&affene^ Kapital für ben SBertbbetrag ber ®üter, n>el(Je bamit gefauft 
»erben fonnten» So ifl nadb bem SWaße feiner fiauffraft ein einj\eln)irtb* 
fdjaftlicbe« Kapital» 3m erfien ©tabium beö *Proceffeö, j» ©♦ bei ber 
Ärtegdauögabe, gefialtet ^^ bie t)oltön>irtbf(^aftIid)e iprcbncrion unb ber 
Slbfa^ für ben einzelnen Unterneljmer nic^t tiel anberd al^ im gett)ö^n« 
lieben ©erfe&r» 2!)er ßanbirlrtb fe^t feinen JRoggen unb ^afer, ber 3"» 
buftrieüe fein Jucb; feine SBaffen unb fonfiigen ßrieg^t)orrdtbe, ber fiauf* 
mann fein SBaarenlager an bie üKilitarüerwaltnng ab, gegen *J3apiergclb, 
aber toermutblicb fc^on ^u böseren fpreifen, moi^en [169 biefe anö bem ge» 
ringeren SBert^ be« ^apiergelbö im äJerglci^) mit bem KbehnetaUgelb, 
auö ber geringen SEBirtbfd^aftlidjfeit ber üKidtarüerroaltung ober bem 
plö^licb beroortretenben fiarfen ©ebarf erflaren* 3^er ^vobuccnt b^it fomit 
fein Kapital ancb bt^r, n>ie beim geu^obnlicben 2lbfa^ miebex in ber biö* 
poniblen gorm, im ©elbe, ju feiner IScrfugnng, meifien« mit einem be* 
fonberen, ben b^b^ren greifen gu t)erbrtnfenben ®en)inn» Kr fe^t feine 
ißrobuction in ber alten äßeife fort, t?iellei(bt abermals für bie SWilitdr^ 
Verwaltung befcbäftigt, »ielleicbt bei größeren ^üiftrdgen no^ in bebeuten^' 
berem Umfange xok biöbcr» S^ie babnv^ t)on ibm auSgebenbe fidrfere 
5Wa(birage na^ SRob* unb $>ülf^fioffen, ®eirerf6t>orrifttungen, Arbeitern 
jieigert möglid^en gafleö feine Äofien unb tombet fomit einen JbW beS 
bßberen ©eroinn«, »elften er au« ben gejieigerten greifen be^og, ben für 
ibn arbeitenben 3?ob|ioffprobucenten unb 5lrbeitern t)ermittelji b^berer 
greife nnb S6bn^ in biefcm ©ebiele i^n. Slber er u^eiß |tcb bei feinem 
jmeiten (Sefcbd[t mit ber Ärieg«beb5rbe burd) ben Slnfa^ abermale b^bcter 
greife für feine ßieferungen met)r al« fft^abloö ju galten» SBieberum 
fließt ba6 neu gefcbaffene {ßapiergelb ibm ju unb ber Äreiötauf beginnt 



i)0n 9?ettem« nOgemeine ^auffetenten) bet greife txt>^ bed imS) U\\ 
Stxit^ Derutfa(t)teu 9{ot^{ianbed, funflli^et ^mpuld \>n fßolU\mt\)\6)a\t, 
fc^einbaret SBo^Ijlanb überafl, ein mtf)\ü für bie 9{ad^ß6et^eiligten \tlb% 

Mtin bie ()5beren greife befc^tdnfen aUinä(i(ic^ ben Sonfum, bie 
SBerfef^rdflotfung iDSd^fl, bie 33erminbetung ber imif)\\lxä)tn alten Tlac^^ 
firage na^i tnand^etlei StieiiQuiffeu gleist am 6nbe bie funß(i$ gefleigette 
9?a$frage feiten^ bet j{:rieg«t)eiU)aUung mt^x ald t)oQßanb{g aud. £)er jlrieg 
fetbß nähert fi($ feinem (Snbe; bie ?ta(f)frage ua(f) 9)}atettal für i^n ))et' 
minbett fl^; fdQt fort; bie ^apiergelbt^erme^^runo gerät^ enblic^ ind 
Stoden« 2)a fammelt {i$ bad ^apiergelbcapttal beim $robucenten unb 
Sieferanten an, o^ne in ber Untecnebmung u^ie bi^^ec jum go^^S^ttg ber 
Sprobuction ^ertt>enbet gu »erben. £)ad (Selb ^xitnt nun in bie Saufen, 
an bie gcnbdbötfen, ber S)i^onto wirb gebrfldt, bie (Staatdpapiere fleigen 
bnr^ bie je^t i^nen fünfllii^ jugewenbete 9la$frage, xotl^t t>on bem 
mftffigen ^apiergelbcapital ausgebt. S)er ©cbluß bed Jlriegd befeitigt 
bie bem Unterne^mungdgeifl burd!^ bie ^errf^enbe gurd^t bi^b^i^ angelegten 
gejfetm S)er 93erte()r (ebt ivieber auf. @tn £i^ei( bed regelmißigen ^b^ 
fa^ed fleOi ^ä^ »ieber ^er. S)er niebrige Bin^fng loät gu großen Unter« 
nebmungen an, ^IctiengefeOfdS^aften entfleben, Sifenbabnen, SBergn^erfdunter^ 
ne(^mungen mxUn begonnen, SBanfen unb ßrebitgefeUfd^aften aQer %rt 
gegrunbet, umlaufenbed Sapttal toirb in grogem Umfange in flebenbed 
t)ermanbe(t. 3e^t erfl t>txbxi\ttt ft4) bad neue $aptergelt) in alle Sandle bed 
93erte|^d, mannigfache ^reidert^i^bungen mit fl(b fu()renb unb nun erfi t^ollenba 
ein 33ilb gunfligeu SBo^Iflanbd, fd^toungt^oQeu (Srmerbd um ft(b toerbreitenb. 

Mmd()Ii(b jebocb n^irb ba$ bidpontble ^apiergelbcapital DöUig abfor« 
birt, bie 2)epo|itenbef}dnbe unb muffigen gaffent)orrdtt;e ber (Srebitanftalten 
nehmen fdS)neQ ab, bie gombarb« unb SBe^felportefeniHed ber iBanfen, 
tt)el<|^e fld? »dbrenb ber ^Periobe {euer funjilicben {ßapiergelbcapitalpletl^ora 
))on äKonat ju 9Konat entleert Ratten, fuOen fid^ uneber, ber SDi^contc 
für 2)arle^en auf furje Termine fleigt, benn bie großen Unternehmungen 
ent}ie()en bem ^anbel einen Z\)ül feinet &apita($, ber ßindfug für S)ar« 
lej^en auf längere Termine, ber övpotl[)efarif^e Srebit »ertbeucrt fl*, je 
fidrfer @ifenba()nen, B^brifen, 33ergiverfe bem SRarfte unilaufenbed Kapital 
entjieben, baö oft erfi mä) 3a^rcn beginnt in feiner neuen gorm a(ö fic* 
tcnbeö Kapital irgenb einen ßrtrag abjuaerfen, um (Wl^ bann gunjiigjicn 
gaOed nur (angfam in fleinen jd^^rlidien SRaten micber bi^ponibel ju 
n>erben. S)iefer lange (Sntn)idlungdprcce^ f)at allmd(f(i4i bad bur4)[(|)nitt« 



8 

li^t ^reMntoeau gegen frflfiet, tvenn au^ seitlt^f unb T&ttin(i4 nt^t 
gleid^migis, er()ö(|t, wad benn felbß bei einem er()ebltd^en S^i^agio bed 
$a)>iergetbed ben 9ibfa^ na(^ äugen etfcbtrert unb bie (Sinfubr audlaubtf^iet 
9BaaTen begänfltgt, k)oOenbd, menn bie ^reidßetgerung f(f)Iieg(i(f) grdger 
fein (oDte aU bal SRetaOagio — fteilii^ ein feltener gaO, oeldbeT nur bei 
ein}elnen Sttiteln üotfommen mii)tt. fRnn beginnen bie ftlagen ibtt 
Capitalmangel* gut aQe bie Unternebmungen; mli^t unter bem ^mpulfe 
bec ffinfl(i(beu Sapitalplet^ora unb be6 bittigen ßi^^fuM/ eben einet 
SKitfoIge ber erfien maffen^^afteu $apiergetbemi[{lonen; entßanben jinb/ 
ma^t {i(| bie ©^mierigfeit fühlbar, bad erforbecIi(|)e 6apita( gut Sott^ 
enbung, jui: (Sttoeiterung ju befcbaffen. 2)ie Surfe ber gonbö, BtaMf 
papim, Sctieu; (SefeUfcbaftdcbligaticnen faDen. 3)te (SelbDerbifligung, 
b. ^« bie 9lbna(ime ber Aauffraft bed $a)>iergelbed, mel^^e fl6) in ben 
d^b^^cn (preifen ber ®uter unb Seijfatngen )u erfennen gie6t, n>irb gan} 
beflritteU; ebenfo la^ 93orbanbenfein einer fibergrogen SRenge $apierge(b; 
ml^t mit biefer ®e{bk)erbiaigung freili^^ nid^t in fo genauem Sufammen^ 
(^ang ßebt, mt man gen)5(in(i4) meint; mil \a bad ®elbcapital tbeuet 
fei, b. f)* meil ber Bindfug fleige. S)arin tritt bie t)er(|5ngnig))oae 93erme(^d« 
(ung Don ®e(b ald Umlaufd^ ober Zaufd^mittel unb ®elb a(d SapitaP) 
(iert)or, ju n)e{t^er grabe bie n)irt^f(|)aft(i(ben ^rfi^einungen, mel^ie ^H) im 
®efoIge bed ^apiergelbd geigen, mit ben 9(nlag geben« 

3n ber ^b^^ f^nb |ene ^apiergetbmaffen, n>el$e in bie ^&nbe ber 
))robucti)>en Unternehmet; ber Armeelieferanten; ber für bie ftriegdbebfirf^ 
niffe atbeitenben ^nbufltieOen obet loon i()nen an anbete Unternebmet; in 
bad S)et)ofltengef(bäft bet Saufen, in bie Saffen ber jCaufleute, ®efea^ 
f^afteu; tdeitmeife aud^ bed Staate unb ber Korporationen gelangten, im 
Setrag ber biefem $apiergelbe innemo^nenben jKauffraft ffir ben ^in^tU 
mtt^fcbaftet bidponibied ®e(bcapita(« %(d folcbed fonnten fie gut probuc^ 
tiüen Senu^ung im eigenen ®ef(!bäfte ober gu 3)arleben an anbere fßro« 
bucenten bienen, um Mi) bem SNage i^rer ftauffraft gegen bie fpedeQeu 
Sapitalien ober gegen bie ^(rbeitdfraft umgefe^t gu iverben, toelcbe iebe 
concrete ^robuction bebutfte. S^iefed ifl nun audd in bem k)ot()et ffiggitten 
Sutwicfelungdproceg gefd^e(ien, S)ad ißapiergelb ifi in ber gorm t>on 

*) Tooke, history of prices, IV., 230 Wf^ier« Ucberfe^ung, 2)re«ben 1858, L, 666); 
Fullarton regpul. of currenc, London 1845, p. 96. 21. Sa gn er, Seftrag jur ße^re 
»Ott bett «an!en, «ei^g^g 1857, e. 57, 60, 127, 130 ff., 190. 2) er fei be, t^eorle ber 
^eelfd^en m^, Sien 1862, u. a. ®. 155. 6, unten ^m 6. 12. 
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2if^ntn, Den Saf^tnnitn \&x bie k)erf(|iebenen ®fltet, »el^e Me eiiije(neti 
ißrobuctienen btinx\ttn, f^Hegli^» in aüt Sertefitdcanile, in bie entlegen« 
ßen ®egenben, bie unbebentenbßen nur ncä} irgenbwie mit ben anbeten 
in Secbinbung {le(ienben (St\^&\U, futg bui4 bad 9an}e (KeibeT gebrun# 
geu; n>el(^ed ^eut jn Sage aud^ in einer n)enigei enttoitfetten Scltdn^irtb«' 
fd^aft bur$ bad andgebilbete 6l^ßem ber nationalen 9rbeitdtfiei(nng ben 
®e{bumlauf, xoit bad ®edbet bed t^^iecifcden Organidnind ben 9Intnm(anf, 
in fl^ \>oUiitf)tn I&gt 

S>iefelbe ÜRaffe ^apiergelb, »el^fe im Stiege angegeben »urbe, ift 
i^ceQei^t nod) t)orbanben. Sbec \}on ben 700 aXiQionen tagen am S^Inffe 
bed jlrteg^ Dieflei^it 300 miifflg in ben Sanfen, ben (Saffen bet $robn« 
centen, Jtauffeute, bed Staate u* f« to. unb bilbeten (liec eine iebergeit 
terffigbaie ,,®elbca))ita(caffe'^ fut ade m5gli($e probuctiüe Unternebmnngen, 
fo bag \>itM^t nur 400 aKinionen ald Umlaufamittel gur SemerfßcOigung 
ber töglti^en ßaf^Iungen im ,,Sonfumentent)erfebr^ unb im tieinen ®efd^Sft 
cireulirten» din Zf)t\l m^ biefer ®umme — genau genommen; n4mli4l 
auf ben mat(iematif4ien Vugenblitf rebucirt, bie ganje @umme — bilbete 
ben 3<i(^^I^ i^n^^ SKidionen Keiner Saffen, mit tt)el($en bie Seute in bem 
@9ßem ber ®elbn)irt(^f4»aft bie laufenben 9ludgaben befheiten» Sben 
begwegen finb biefe Setr&ge 6af[en Don XaufiJdmitteln, ni^t oon ®e(bi' 
tapxtai, benn {!e tdnnen ni<|t jnm ^nfauf Don ^robuetionömitteln ober 
}ur aScrIeibung an ^robncenten oetioeubet u^erben, ba fit fflr bie $Beja(^# 
lung ber t&g(i4ien Sonfumtibifien unentbe(^rUdS) {Inb. ffia^ SoOenbung 
ber gef(||ilberten (Snttoiillttng ift aber nun ein groger Zf)tH {euer mfifügen 
300 SKiQionen (ßapiergelb in ben San&Ien M ftleinoerfebrd in eigentli# 
4en Umlauf gefommen unb baDon toieber oie( ®elb iund(|fl n^enigfiend 
Umlauf^mittel geblieben« S)ie Untetnef^mungen, in melden umlaufenbe« 
(Sopital in fie^enbed Derwanbelt n>urbe; f^aUn, felbft menn {!e rentirten, 
im 93er(ouf weniger 3a^re erfl einen Keinen Zf)til bed ®elbed, ml^t^ 
{le bei i^rer ßinri^^tung an bie für |ie arbeitenben fprobucenten unb un« 
mittelbar bef^&ftigten $(rbeiter in Sieferung^^ unb go(in}a(>lung fommen 
liegen, mtUx }u verfügbarem ®elbcapita( werben laffen* Siele anbere Unter« 
nefimungen (^aben f{<b manni(|fa4^ unter ber ®unfl biDigen Srebitd erweitert, 
mt^x probucirt, aber nii^t immer }u bem i(^ren {ewigen (|5(^eren jtoflen entfpre« 
(benben $rei[e i(iren genägenben 9lbfa^ etjtelt unb ba(»et aucb ni^t immer bie 
Sudtagen in ®elbe raf$ wieber in biefer %oxm ,;f^ereinbetommen.'' S)ie (^i^eren 
ftoßen werben jumaf bann fierDorgetreten fein, wenn bie ißapiergelbaudgabe 
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ttt Jtitegd}ive(fen erfolgte unt) Itt ftrieg Diel matecteQed (tapxtal itt^itit, 
wo bann an mand^txUi ^cobuctiondmitteln ein 9KangeI entßef^en »itb, 
bem bie Möge ^aptergelbandgabe nod» nid^t abhilft« 3)ie !Bei»S(fentng 
btau^t wegen bet iit^txtn $ui[e gtdgere (laffent>onät^e ))on $a))ievgelb, 
um ben laufenben (lonfum ju befheiten* 2)ad SlefnUat iß unb bleibt 
färetH, bag ein eT^ebli^ec £^eil |ener 300 aRiaionen, m\^t einfl bie 
übetmi§ig angefflOten ,,9^a))iergelb€a))italcaffen'' bilbeten, ief^t in Ut ^Um^ 
lanfdmittelcoffen'' ber grogeu SRaffe bec SeDdlferung übergegangen iß« 
Obne3n>^iM n^i^b and biefen härteren (Saffen mit ber 3^i^ f^u^eit f^6) 
barand bei ben |)5(^eren greifen (Srfoamiffe mad^en laffen, n>ieber mani^ed 
}u (Setbcapital angefammelt. Arbeiter, £)ienßbcten, Heine Seute legen ed 
in bie @)>arcaffen, Vnbere faufen gonbd mit bem Ueberf^iug ber Umlaufs« 
mittelcaffe, ^Umif^ü^ beginnt unb bcQ^ie^^t fl((^ fo »ieber ein rftdmär^ 
tiger SProceg: e^emaU ging bie neue $a))ierge(bma{fe aud ben ^Snben 
SBeniger, )>on oben nac^ unten, bie }um 9lntauf ))on ißrobuctiondmitteln 
(einf(]^tegti4) Vrbeitdtraft) k)ern)anbte, (Selbcapital barßeOenbe ^apiergelb« 
menge Dertbeilte ^i^ inx^ bad ®edber bed 93erfe^rd M Umlaufdmittel 
ttutec bie trgenbmie an ber ißrobuction bet()eiligte 99eDA{(erung« 3^^^ 
bagegen fammeln ^6f bie Aber) (pfiffigen Umlauf^mittel, and ben Heinec 
Saffen ber SKaffe ber Seodteiung (»eioorqueQenb, in ben 9teferi»oird an, in 
vHli^t bie f ieinen (Srfparniffe inmöf^ fliegen, ßeigen doh unten na^^ oben, tom< 
men au$ biefeii Schaltern mtitx an ißrobucenten, j* S* burd^ ben (ippo^ 
tdefarif^en Srebit an ®runbbef{|ier, ober burd^ Sauquierd fdr bie biefen 
abgefaufteu gonbd an anbere Unterne|)mer, ftaufleute, gabrifanten im 
SBege befl £)idconto'^ u. bgU m., ober tbetln^eife enblidb, foweit fle ni((t 
fofort u>ieber eine )>robuctit)e Einlage flnbeu, burd^ 9lbja^(ung oon Üxu 
bitcn, but^ bad 3)e)>ofitengefd^cift u« f, to. in bie ^auptrefert^otrd be£ 
bid))onib(en (Belbcapitald, bie grogen SBanfen. S)ann erS tdnnen abnlid^e 
@9m)>tome eined relatit>en ©elbcapitaluberßuffed , U)ie gur Qtit unb ho$ 
me^r unmittelbar nad) ber maffen(iaften fpapiergelbaudgabe, ;umSorf$ein 
fommen. Slber biefer Ueberfiug wirb faß immer t>itl geringer fein im 
iBergleii^ mit ber oormaHgen 3^i^* S)enn bie I)5()eren greife ber Son* 
fumtibiiien (»alten {e^t einen grdgeren ^apiergelbbetrag in ber Function 
be6 Umlaufdmitte{$ jurüd unb bie nad^ ^at)xtr\ mütx(bt aQgemein gr5gere 
Jl^atigfeit in ber 93oIWn)irtbfdf)aft fu^irt einen 2:()ei( ber im Äleinen aufge# 
fammelttn ©eiber immer glei($ n^ieber Hx6f bad 9Rebtum bed Grebitd 
an ^robucenten unb inxttf fle abermaU in bie j^reife, in me(4^en bad ®e(b 
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atö ttni(auf^Tnttte(, ni^t M Sapttcil fungtrt 2)tefe t|^oteti|4e Sntoid(tttig 
finDet i^re Sefldtigung in bet flatif}t(0en Stfa^rung/ l)a§ fiit im Sauf 
einet fold^en SBtttbf(baft^))ericbe \owo^\ im !Papieri^e(b# ald im Sanfnoteiu 
liefen bie großen 9lppoint9 gum Zf^til in Heine unb \pittx ivtebet umge^ 
tthtt biefe in {ene umjufe^en Qteben (ofieneii^if^e 9}ationai6ant, Sanf 
)9on C^ngknb)» ffiir frmmen hierauf unun, am &^lui bed Dtetten Hb^ 

SDtefer ißtoceg be$ ouffleigenben ®elbt)eYtebrd, n)enn man \o fagen 
barf, t)oO}ie&t {!$ .natttr(id^ im ßinjelnen n)ie ber bed abfleigenben in 
i>etfd^tebener SSeife nnb namentli^ aud^ in t>ei|(^iebenet ®ef(|^n>inbigteit 
je naä) ben 93er()älhiiffen ber cencreten 93omn)ttt^fd)aft, ben (Sinticf^tuugen 
bfd Stebit«' mtb Sanfmei'end; namentfi^ aud) be^j[enigen ffir bie unteten 
(Sfaffen, ber Sludbilbnng bed (Selbfurrogatfl^flemd, bemS^atafter ber $ro« 
buctionen unb ©efd^ifte, ber erlangten (Sntmidlung ber UtatuxaU, ®elb« 
itnb gtebitmirt^f^oft, ft^Iiegfii^ na4^ bem ganj)en (Sinn unb 9Befen, ber 
©parliebe unb ber SSirt^fc^aftlid^feit itx Sei^ölferung bed betreffenben 
ißapiergelblanbed. Vorgänge, mie bie gewaltige Umgefialtung ber Vgrat«' 
t>er^ä(titijfe 9iu§(anb$ unb ber rafc^e Uebergang t)on ber 9IaturaI» )ur 
®elbn)irt{)f(^aft, muffen eine große ÜRaffe ^apiergelb in weiten Serfe^r«* 
freifen in ber Function bed Umfaufdmittel^ binben, atfo ben ^apiergelb« 
capiralbifbung^proceg hemmen« 3n Stuglaub geigen fid^ je^t ä(^n(i(^e SBeri* 
^dltuiffe, wie neuerbingd in 8rittifd^;3nbien* ©ort wirb ein Jbeil be« 
t^erme^rten $aptergelba, ^ier ein Zf)til ber maffenffaften ®ilbereinfu|^r in 
golge bed allgemeinen Uebergangd ber Sanbbeodiferung gur ®e(bwirt(^# 
[i^aft bur$ ba^ 99eburfni§ m^ Umlaufdmitteln für längere ßeit gebunbem 
2)ort verliert baö ^Papiergelb, fyitx ba« ©ilbergelb für fo lange feine 
Seißung^fäbigfeit al^ bi^ponibled ®e(bcapitaU 

es i)erbient ()evt)orgc^oben ju werben, benn bie 9lnaIogie ifi wichtig, 
bag bie aSertbcilung ber aud ben SKinenlänbern in bie amerifani(4?cn unb 
europdif($en ^anbeldflaaten fommenben neu gewonnenen ®oIb« unb @iU 
bermaffen über bie SSelt fidS) in gang dbulid^er Sßeife; wie bad neu au^« 
gegebene ^opiergelb innerhalb einer 93otfdwirtt^f^aft DoOjiebt. S)ad 
®otb Sibirien«, Kalifornien« nnb «u jiralien« , ba« Silber ber 9lnbcn, 
welche« M SRimeffe für eingeführte SBaaren fldl> jnerfi in ben großen 
Sanfen angefammelt, bitbet ()ier gunäti^fi ebenfalls *eine 93erme^rung bed 
bi^poniblen ®elbcapita(« für ben Setrag ber bem (SbelmetaD innewo^^neui* 
ben Äauffraft» £)iefe(bett (grf^einungen ber ©elbcapitalptet^ora, weldj^e 
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oben im $apiergelb(anbe gefd^ilbett mürben , mad^en ^ä) auf ben großen 
®e(bmärften gettenb. Unter günfitgen Umflänben ruft bad ^^binige ®elb/' 
b« b« ^^ mebrige S)i6conto eine Specutation ^ert)or ober beg&nfligt fie* 
S)ie in ®ang tommeirben Unternehmungen bringen ba^ bid le^t mufflig 
(tegenbe ®elb in Sirculation, bie angebauften Saarfonbd ber Sanfen 
nebmen ob, bie ßanfite bed Serfe^rd ffiClen ^ä) mit üerme(^rten Umiauf^^ 
mittein« 3" ^^nern ganj ä^^nU^^en $roceg, n>ie bem beim $apiergetbe 
enttoidelten, ßeigert bie ))ermebrte ®e(bmaf[e jum S^eil bie greife. Sine 
SKenge ®e(b bleibt ffir lange in ber Um(aufdmitte(eigenf4;aft im 93erte^r 
gebunben« ^n Snglanb nimmt man bie SSermebrung ber ©olbmunjcir« 
culation in ben erflen 10 ^aittw mSf ber @ntbe(fung ber californifdb'' 
außralif^ien ®o(bfdbä^e auf 20—25 SKiO« $fb. @t. an , tro^ ber grabe 
in biefem B^i^^^um fo gri^ßartigen, auf @rfe^ung ber SKunje in ber @igen# 
f^aft a($ unmittelbar gebrauif^ted Umlauf^mittel gerichteten Sudbitbung 
bed &rebitu)efend. (Sin wefentlidber Unterfi^ieb in benBoIgcn ber Rapier«' 
gelbDermebrung unb ber gefleigerten (Sbeimetallgeminnung ifl benn, t)on 
anberen fünften abgefe^en, ber, iai bie $aptergetbt)erme(!rung bie Ztn^ 
ben) ^at, ba0 ^reidnioeau im 3nlanbe unb nur inbirect, bur^i ben Don 
it^r ben)irften Sbfluß ber in(anbif<|)en SRunje in bie grembe, aud£f bie 
ißteife im 9ludlanbe }u Weigern, n)i(frenb bie SRetaUgelbi^ermedrung, M 
93erme(^rung bed Sßeltgelbd, in einem immerf^in v^offl rafcf^eren Slu^glei« 
4^ungdproceg ba^ allgemeine ipteidnioeau ber aRetadmfibtungdtinber }u 
er^Ab^n fir ebt; — »ie mtit fle ed n^irflidb tbut, ifl fietd eine grage ber 
concreten JBerJ^dltniffe.*) 

3m Obigen b<^ben mir nur in grogen Beigen einige ber b<tuptfd(t)«' 
(i(|)flen ßinmirfungen auf bie 93o(fdmirtbf$aft im allgemeinen gef(^i(bert* 
S)iefe and bem SBefen bed $apiergelbd unb ber Krt feiner Slu^gabe unb 
(£inflr5mung in ben 93erfebr abgeleiteten (Sntmidiungen finben ibre genaue 



*) 2){e Unterf((e{t)unQ )>on ®e(b ald Kapital unb ald Umlaufdmittel ifl in ben £)e« 
hatten über bie $eeif$e 9cte fo »ielfod^ bur$gef))rod^en, ba§ fie nur nod^ ®o(d6en fretnb 
fein fann, meid^ mit ber betreffenben englifd^en unb beutf^en Siteratuc burd^aud unbefannt 
flnb. ^a^n ge^drt a0em .^nfd^ein nad^ ber 9tecenfent t^on 9{affe'd Sd^rift, hit ^reu§if$e 
i^anf (Sonn 1866), in ber S)iertelja^rdfd^rift für 93oir6tt){rt^f$a^ unb ^ulturgef^ic^te t»on 
gaud^er unb fWid^aeliö, ^1866, S3b. XIV., e. 242 (9iaffe e. 53). 9iaffe unb ber ne* 
benbei auä) ongegriffene SBerf affer ^aben ^ier ^u 6<^itffa(dgen0ffen !Dlänner tt)ie ^oote unb 
an in. 2)er ebenfo fufftfanten n)ie albernen unb fenntniglofen Urt^eiie über bie Se^tgenannten 
foUte fi<^ jene 3eitfd^rlft fc^&men, wenn t» ber 9lecenfent n{<^t t^ut 
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9ejlätifiung in (eii t^atf^d^Iid^en Stfd^eiitungen innetfialb bet notbameri« 
fanifü^en, 59enei0if(t)en uub ruffifif^en $apierge(bn)ittVd^aft in (e^ten 
3al^te unb 3<^f^^i^&^)^^* 3" Oeßetrei(|) fe(ien wir nad[) fiegtei^^et 9{ieber# 
tDetfung ber 9teDo(ution unb (^ergeßeOtet SRufie, ber Sorbebingung für bie 
Sntn»id(unfl bev Speculation, bie in ben Sagten 1848—50 ausgegebenen 
^apiergelbmaffen in ben Sabreu 1851 unb fotgenbe ben Unternebntnngd^ 
geiß ertDetfen unb befitbern unb balb eine gtoge Dolttmirtbfcboftti^e 9o 
vegung |feit)ottnf en , bis bad bidponible ipapiergelbcapital abforbitt unb 
im Serfe(^t t>ettbeiU iß« S)ann beginnen bie ftlagen aber ttapitafmangel, 
n>dbrenb bie ubetgtofe SKajfe ^apietgelb im Settebt fi($ grabe ie^t 
empflnbtidii bemerfbor macbt ®an} biefelben (Srfabtungcn na^ bem 
ftriege wn 1859, ber ebenfaQS »ieber t)ornebm(i<( mit ißapiergelb ge# 
füfirt »erben tt)ar, unb aOem Snf^ein nad^ abermals na^ bem ftriege 
Don 1866; tiün mlä)tm baffelbe nur noifi im vergrößerten SRa^e gut* 
S)ur(f^ouS bi^mit dbereinßimmenb ^nb bie SBabmebmungen in Stufelanb 
nad^ bem @(^Iu§ beS orientalif^^en AriegS. 3" ber ungflnjiigen (Spoibe 
ber $a)>ierge(bn)irtbf(b<)f^^ ivo flS) bad maffenbaft ausgegebene $a)>ierge(b 
über baS ganje 8anb pertbei(t bot unb tro^, [a jum Zbeil grobe megen 
ber ttbermäfiigen $opiergeIbfnmme ein SKangel an bisponibfem Gelbcapital 
fidi) fiibibar ma4it, in einer folgen (Spo<be befinbet fi(b Stußlanb gerabe 
gegenwärtig. S)ie Umgeflaltung ber 9(grar)>erbältni{fe binbet xooffl einen unge^ 
wdbnIidSi großen Zb^il ber UmlaufSmittelmaffe im 93erglei(b gu frflber« 2>ie Der« 
baltnißmdfiig langfamere 9bu)i(flung beS gangen $roceffeS, bur^^ n>el(ben 
fl^ Das $apierge(b in bem Serlebr Dertbeilt, erftirt M }nr ®eniige 
bur4^ StußlanbS eigentbämli^^e 93o{fSmirtbf4aft, baS große, fpdr(i(b be« 
wobnte Sanb u. f. vo. S)ie 9(na(ogie ber 93erbd(tniffe nament(i(b g^ifdSien 
Oeßerrei^^ unb 9iuß(anb if}; Don bem Derf(biebenen Zmpo ber (Sntwid« 
lung abgefebeu; dußerß frappant. 2)aS SKuffigliegen großer neu auSgege« 
bener ipaptergelbmaffen in ben (Eaffen ber Unternebmer, ben 2)epo|tten« 
bauten, bie 9bnabme ber bisberigen getoSbnlicbcn Sanfcrebite, ber 
Skä^UU unb Sombarbfoiberungen ber SBanlen, wie man eS in Oeßerrei(b 
1859/60, 1866 wabmabm, wieberbolte ßa in Slußlanb 1856/57 genau, 
Sbarafterijiifibe SorfdQe, wefi^e auf bie Zf^eorie beS ®elbwefens ein beut« 
liilieS ei($t faflen laffen unb untriigli^ betoeifen, baß bie Sermebrung beS 
^apiergelbS feineStoegS fofort bie Sebeutung unb bie SBirfung einer ent« 
fprecbenben Sermebtung ber papieruen Umlaufsmittel b^t, jeigen fi^^ bis 
ins jtleine fiinein in ÖeßerieidEi ebenfo wie in Slußlanb, S)ort wie (^icr 
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fam e« tjor, fcäg ^dpterjeftparfcte im SBetH> tjon ^unfcetttaufenben geROu 
wft ben gnt)eIoppen u* l »♦ nad(> 3aftt uitb Jag in bic ©taatdcoffen ober 
bic ffir ben Staat (Selb empfanflenben Saufen gebraii^t »otben j!nb, mit 
»eli^en fle au^gefleben wotbcn tüareit, \o ba§ fi(^ J^iflte, tt>ie in bet ^wu 
ffl^enjeit blefe« ®e(b ganj mflf|lg gelegen f^attt. 

Diefer f(|»)iertgc 3«tpunft bet bereit« erfolgten Slbforption be« bi«# 
poniblen ©efbcapitat« ifl ea nun nid^t feiten, in n>eld^em um ber fonßigen, 
meifi im ©efolge ber ^apiermd^rung ^erüortretenben Uebelftänbe »iüen, 
bcd 9lgio*«, ber $rei«|ieigerung, bea un^eitoollen S(3&wanfena ber SBdf^^ 
rung unb befi ^Preidmage«, an bte ©efeitigung ber ?PapiergeIbn)irt^f(^aft 
ern|ili(|)er gebälgt wirb. 60 ergiebt fl* au« bem SSorberge^nben beatliij^ 
genug, »ie ^ö^fl Derfe^Ü Jene ungli5(f|elige ginanjpolitif ift, »el^e bte 
Teilung be« bur<fe ^apiergelbemifflonen jerrfiUcten ©elbwefen« unb bic 
SBiebereinfubrung ber feften ®5^rung immer »ieber t)erf(biebt, ftatt Pc 
mdg(id)fi ba(b nadS) 93eenbigung ber ginan;not^, wtli)t }ur 9Iu«gabe be« 
ißapiergelbd führte, »orjune^men. 6in Uebef, eine Ungerefttigfcit, eine 
Sefieucrung ber fdJfedS^teflen ?lrt, ein particfler 8?aub ifi bie {pcipiergelb^ 
ausgäbe at« ginanjquelle unter aüen Umfiänben» ?lber fle ifi, in ber {Re# 
gel rocnigfien«, mit bem Safe „^otf) tarnt fein ®cbot" jii><ir nicht \n rcd[)tfer* 
tigen aber \>oä) ju entfd[)nlbigen, n^enn freilidb au(^ eine gute g-inanjnoirtb^ 
f^aft re^t^eitig bafnr jU forgen n>ei§, baß man nid)t flet« wie^er auf 
biefen ©aj recurriren mug. ^Preußen unb Deßcrreicb bieten bier le^r* 
rei^e ©egcnfd^e» Sin üiei größere« Ucbet aber a(« bie augenblirfüc^c 
5PapiergeIbau«gabe ifi bie längere SDauer ber ^apiermirtbfcbaft, benn 
biefe S)aner ifi eifi bie 93orau«fe^ung aller ber fc^blimmen golgcn be« 
$apiergetb«. 9?otl)n)enbig ifi bie gunbirung be« einmal au«ciegebenen 
^apiergelb« immer, ben redeten JWu^en gewahrt jte, b. t. auf ein mogltdjfi 
geringe« SWag bcfö^ranft jie bie nacbtbeiligen SBirfungen be« {ßapietgelb« 
erfi, wenn fie mSglidjfi fcbnett mä) ©eenbigung ber Ärifi« erfolgt* ©leibt 
bie 5PapiergelDau«gabc nur ein vorubergebeube« ginanjmittel , glei^iam 
eine Änticipation r>on Steuern ober Slnleiben, wie g. ©♦ bic raf^e maffen* 
t>afte ßmiffion in ben furjen Kriegen Defierrcid?« 1859 unb 18&6 c« 
f^atk fein foKen ober wie e« wenigficn« ^u einem Jl)eil bie amerifanifdbc 
®reenbatf«fabrifation in ben legten 3abren fein wirb, fo t)erliert fle fc^r 
^)iel t)on i^ren fcnfi mmermeiblitftcn 9?a(3bt^eilen» S)ie rafd;e gunbirung 
ber SRaffen no^ müfjig liegenben ^apiergelb« wirb glcid^ mä) ber Ärifi« 
aUerbtng« burc^ ben ^d^eren Sin^f^ß erfc()wert, welchen flc^ bie Sapita«* 
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(iftfttt K ff. eftcn ^t€ Sefitter {enet $a))iicge(bmaffeii mtgeti Ux noS^ aU* 
getnetn o^o^attenben Unf{(^et(»eit unb Abneigung t)ot iebem fefien $lace# 
meiit beY Sa))italt€n tttituntet bejablen laffen tDCtben. Vbet biefet flitdii« 
gieOe Ütacbtf^il »ttb bat$ ben Gewinn einer tafcf^eren Si^erung be9 
©cfttoefena bei 3Beüem anfgetvogen, fftt ben Staat u>ie fflT bie SoIM« 
u>i¥t^fi|iaft* 

3n SinSfonb f^Dten m^ bem 0efe^ i»om 10. ^annat 1855, »el^ed 
bie S)eifatt9 bet ftrieg^au^gabes burd^ bie Smiffien t>on Stei^^crebit« 
btOeten anorbnete, bie „tm)ßox&t emttthten" @(]beine na<$ Serlauf ^en 
bvet 3«^^^^ ^^^ ^^m gtiebendf^bS aam2b(i4 hiebet au0 bem Serfebt 
tßiH^^ merben« ^äf^n bie« loatea }u »age Sefümmunf en unb ein }u 
langer Termin« Kber an4^ na^ Vblauf biefe« Xecmtn« blieb ed nnt 
bei fleinen Serfud^en gut (Stn^iebung bed ^aj^iergetb«. S)ie ®e« 
legenbeit, bie groie im 3abte 1857 mfifjlg obne Einlage in ben 2>epo{{ren» 
bauten liegenbe @umme t>on 180 TliVL Slnbtl fär eine etjie bebeuteube 
gttnbitungdoperation be0 $apierge(bd gu gen)tnuen; lieg man ^oinbtx' 
ge^en. 3)ie überßdrgte 9na§regel ber Stebuction bed 3in^fu|ed oon 4 
onf 3 7o FAt bie (£in(agen in bie 9Iet4)$bant erteilte ba(b \o febr ben 
3med, biefe (Einlagen {i$ t^erminberu gn [eben, ba| man t)on 9leuem bie 
faum etma« k)erminberte 3Ka{fe ber Crebitbiaet« nm 88V2 Ttiü. gtubel 
uermebren mugfe, um bie fRudgablung ber (Siniagen ber 93anfeu leiten 
}u Knnen. SDte ®eif}ev, bie man gerufen, n)arb man nun ni^t lod. 
3)ad (Snbergebnig, fefbfl m^ ber Derfeblten unb ivie t^oraudgnfeben notb« 
menbig k>erfeblenben Operation ber Su^gablung t)i>n 9RetaQ gegen dxeliu 
biOete mä^ einem gleitenben Surfe in ben ^a^^xtn 1862 unb 1863 ifl, 
\>(\i jej^t elf 3abre ua(b bem @0(u§ be« j(rimmfrtegd »enigflend 300 
SRin^JRbl. ßrebitbiüete mebr »orbanben jinb aW am 3?eginn Jened Äricg«. 
S)iefe temporäre Ueberemifflon wabrt nun f^^on jwdff 3öbte* Seit bem 
SRigglücfen jener unbegreiflidi^en Operation Don 1863, brci üolle ^a^xt 
lang, l^t man aiub ni($t ben §inger ger^b^^ ^in H^ fßapiergelbmefen 
ju Drbnen. 31* ^^ ^<^ J« wrwunbern , ba§ fl^ bie {papiergelbwirtbf^^aft 
immer tiefer in ba^ rufjlfd[^e S3erfebr^Ieben einniftet unb mit ben 9lai)^ 
tbeilen ber ißapierwabrung Ut ©(^wierigfeiten ber SBtebereinfübrung ber 
aKetaiIn)dbrttng jdbrliiJb warfen? 

®rabe in ^tittw, »ie bie gegenwärtige in JHu§(anb, wo jl^ in notb« 
menbiger §otge be« (angen S)auer ber ^apiergetbioirtbf^aft ein SKangel bid^ 
peniblen ®elbcapitate unb jum %f)^\l ein SRangel an Umlauf^mitteln tro^ 
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unIeug(oter UeBermenje uneinlAdbaten 3)>><^n9^<^tt^^)^<^)>^^^fi^Ii^^ ein^eßeOt 
f^at, nffthtn natiitj[t(fi eine SRenge 3ntete{fen laut i^re ®ttmine gegen 
eine energif^e Serminberung bed ißapiergelDd« Unb io6) iß unb bleibt 
biefe eine ber nnumgfingttdl^en Sotbebingungen ber OYbuung bed ®e(bo 
n>efend« 9lber \xtiUi^ l^anbelt e« f{(b babei nm eine fii^merj^afte ^ux, 
beten enb(i($e Qotnabme fd(ion um begwiQen erfolgen feilte^ n>et( fit bei 
jebem längeren Sluffcf^ub nur um fo f^merj^^after toerben tt)irb. 

golgte man in \0lä)tx Seit beö empfinbli^^en SRangeld an bidponiblem 
®e(bcapita( bem Siatbe ber nj(f){l betbeitigten ®e\(ffi\t^xot\t, fo mfifite 
ßaü ber Sinf^rintung grabe eine abermalige 93erme^ntng ber ^apUx* 
gelbmenge ))orgenommen merben. 2)iefe Sermebmng U)irb mit bem ^in^ 
x»t\9 auf aQe bie oben ton und felbfi bargelegten gotgeu; ben 9(uff(^n)ung 
ber SpecuIatioU; bie ®runbung neuer Unternebmungen u. f* m. motit^irt. 
@(^einbar fogar mit um fo mebr 9tt0^t, meit bie meiftend armen $apier« 
gelblänber fol^^er tunfHicben ^nreijung ber ^robuction^ mie fie bur(b ^a« 
)>iergelbf(!baffttng bert)orgerufen xoixt, bebdrfen foflen. 2)ie Sorginge auf 
bem rufflf4^en ®e(bmarlte im % 1866, bie ßarfe (Sriteiterung ber Z)id' 
contirung unb 8ombarbirung ber @taatdbanf, bie jtlagen ber ®ef(!?iftd«' 
toelt aber ben ^o^en S^^^fuß unb bie anbermeiten , nodff ju großen 93e^ 
fdEirAnfungeU; unter weisen bie Sanf 2)arleben gen>5^re, aUe biefe Um^ 
f}&nbe geflatten einen fixeren ®4^Iug barauf, n)el$en ^inberniffen eine 
ernft(i($e, grSgere SSerminberung bed {ßapiergefbd je^t nad£f ber ^a1)xt 
langen ^Inbauer ber {ßapierwfib^ui^d ^^^ in Siuglanb »ie in aOen San« 
bem iU\6)tx Sage begegnen »urbe« 2ro^bem, [a grabe begb^Ib barf man 
nidbt bat)or juriidffdbreÄen, benn bad Uebel gebt aud ber $apierge(bmirt(^^ 
f4iaft mit f»eroor unb U)iirbe imä) neued ißapiergelb nur }eitn>eife gelin* 
bert, bauernb erbS(|t »»erben* 

IL 

^>0pUt^tlb Uin Mlt»i»itt^i^aftli^t» (Kapital 

2)ie ®(fiwierigfeiten; xotVbt aud ber na^trSgti^en 93erminberung 
ober SBefeitigung bed fßapiergelbd für bie ganje 93oIfda)irt^f<|^aft ^eroor* 
gef^eU; flnben in ber SBirfung ber mit bem ^apiergefb beßrittenen %[ud^ 
gaben bed @taatd if^xt ^aupterflärung* 3» ber tt)irt^f$aft(i(fien jtrif!«; 
»eldbe }ur SBiebereinfubrung ber SRetadn^abrung burt^jutfimpfen iß; tritt 
bie Z^atfai^e enblid^ beutliif} i)n\>tx, ba§ bad t>om @taate jnr SBeßreitung 
feiner ftriegdbebfirfniffe ausgegebene ^apiergelb toItdn>irt^f^aft({(^ Mxa^Ut 
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fein mxtü^t^, font>etn nur €tn f(|ein6ated ffiettb^quitatent ffit bie empfait^ 
genen mi ))eTni$teten Güter ttc^ ber jenem ^apiergetbe innewoi^nenben 
JCauffraft toax. ^ter jetgt jl^i bei Unterf4)ieb Det Suffaffung )»om DoIH» 
nub einjeln)trt^f4iaftli(^eii Stanbpuntte* S)et mit ^fitfe bei blogen $a)>ier# 
gelbaudgabe beiotrfte Suffc^toung. bet Solf^ivirt^f^iaft beiu^te auf unfoli« 
ben ®tunb(agen, fon)eit bie ißapietgelbtpirtf^f^aft nidfit qu($ fAi bie ganje 
SeIfdu)irt]t^f(()aFt ein Sapital f^uf ober ein wirflif^ beteitö t)orbanbened 
toltdivictfff^^aftlid^ed Kapital bi^ponibel machte, mel^ed na^ t^oUftinbiget 
2)r<Iung bei Atiegdtoften für bie aQgemeine $robuction mxtUd) no4 t>er« 
fügbat btieb unb barin pertDenbet mürbe* £)iefer gaU ergiebt fi^^ aber 
nur bann, loenn ber Setrag ber jtriegdfoßen binter bem Sert^betrag be^^ 
ienigen aNetaQgetbd jurfitf bleibt, ireldiied burcf^ bie $apierge(baudgabe er^ 
fe^t unb für probu€tit)e 3^^<f^ bi^ponibet rnirb* <Sm\% ereignet 
f{$ t)tefer gaQ feiten* <Sr fann fi(b Aberbaupt nur ereignen unter brei 
Sebingungen, menn ndmlidi^ erfiend jur ^tit ber fär ben Arieg erfotgenben 
iPaptergetbemifjlon eine grigere 3Raffe SKetaDgelb ald Umtaufömittel cbet 
a(d bi^ponibled SRetallgelbcapitat, ml6)tß gum Umfaufdmittel meiben fann, 
nci^ im Sanbe porbanben ifl* Ober wenn ferner in bem mit ber $apier^ 
gelbaudgabe begiunenben ß^i^^^um audl) fonß ein %[uff$»ung ober eine 
Urageftaltung ber SBirtbfibait, g* ©. ber Uebergaug pon ber 9?atural* gut 
®elbn)iitbf(biift erfofgt tc&xc, moraud JH6) benn bie Stotbmenbigfeit ergeben 
WU, in biefem 3^i^^<tum ein neued poIf^mirtbfcbaftnAed (Sapital gur Se# 
[Raffung ber erforberlid^en grogeren SRenge metallener Umlauf^mittel — 
untet 93oraudfe^ung eined gtei^ibleibenben ß^tflanbö bed ebenfalls auf (Sr# 
[parung biefer Umtaufdmittel bin^i^^^^ben ®etbfurr0gat[p{lem^ — einer 
anbeten probuctipen SSermenbung gu entgieben, eine Stotbwenbigfeit, übet 
trel(be bie $apiergclbaudgabe je^t bitimegbebt, (&\\U\ä} mugte aber 
^litteiid no$ porau^gefe^t metben, baß bad bidponibel merbenbe SRetaQ# 
gelb niüit ttv^a gur ©(b^^anfammlung benu^t, fonbern mirf(i(b gegen 
andere ^robuctiondmittel umgefef^t metbe« Se^teted noirb meißend 
nur in ber SBeife f!(b PoUgieben, bag bad SRetaDgelb gur Segablung aud« 
linbifcber SBaaren bient* SDiefe |!nb entmeber fetbfl ^robuction^mittel, 
)• 9. Siobßoffc, 9Raf(binen, ober ed {!nb btoge SSergebrungdgegenflänbe, 
in n)e((bem gaUe bie SServenbung anbrer in(änbif<bet Sßaaten gut Segab^ 
lung etfpatt »erben fann» ßc^tete bleiben alfo bem 3"'^"*^^ J"^ 9Serfu# 
gung: fnb ed {ßrobuction^mittet ober werben fie gu fo((ben benimmt, fo 
N bie ÜRetattgelDaudfubt bie ©ebtngungeu einet petme^tten ißtobuction 

2 
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geUefett @Tnb e^ Möge ®enu6gfltet ein mxUn fie unprobucfb^ 
)>* ff. ni(|t in ber JJefd^dfttguns Don Vibeitem ein M nott^ivenbiged 
SRittel }ui SefAfftsung jum arbeiten t)erje^Tt; fo n^erben fle ioä) in bet 
Siegel ganj ober t(feiln)eife ein anbetet ©uterquantum ffir )>robucttt>e 
ßnoede Detffigbar mad^en. 9{ut im entgegengefe^ten, wo^I nic^t Ui6>t 
DoD^inbig eintretenben gatle mürbe bie ur.)>robuctit^e (Sonfumtion jeitireife 
gefieigert «werben, tt)obei benn für ben entfprec^enben Setrag and) bad 
t^oir^ivirt^f^^aftli^e SRetaflgetbcapitaf , m\6)t9 na($ ber 9Ibre(t)nnng ber 
jhiegdfoflen noc^ fibrig geblieben i{}; einfa^i berjel^rt n)orben »5re. 
f)ier f^ittt bie 93et)5(ferung infotoeit Don i^^rem 93erm((gen gelebt, nic^t 
Don ibrem dinfontmen. 

Bür ben (Sinje(n>iTt(^f$after, j« 99« ben Unternehmer, n^et^^er jhiegd^ 
bebarj probucirt, toar bdd in B^^Iung erhaltene fpapiergelb a0erbingd im 
Setrag ber jtauffraft bed le^teren bidponibied ®e(b€apitaL Sr batte in 
biefet fiautfraft ben (Srfa^ ffir bad @aAgutercapita(, U)e(4)eö fammt bem 
®en>inne in bem 9ßert^ ber bem Staatt abgelieferten ®fiter fiedte. gär 
ibn geftaftete ^^ bad Ser^ältnig ni^^t anberd, mo^te er fein betreibe 
nnb Sudb ÄW anbere Unternc^imer abfegen, »etc^^en biefe ©ötet SKittet 
ober ©ebingnngen für bie gortfe^ung \\)xn eigenen ^robuctionen waren, 
ober an bie Regierung, »eld^e mit biefen ®ütern ftrieg führte, „Sxki^* 
leipungen probudrte/' «ber \tf)x Derf(|)iebene JJBiifungen (matten biefe 
beiben «bfa^arten ffir bie S3oIf^»irtf>f(](;aft, 9Jflerbing« »wrbe in belben 
gäOen ber SSBert^ bed ©etreibe^ unb Zw6)i bei ben jmei ^robuctionen, 
»enn man biefen ?[n«bru(f auc^ ffir bie Ärieg«Ieijiungen beibe|>5It, oernicbtet« 
Daö erfie ©tabium ifl ja fiberf^aupt bei ber unprobuctiDen unb reprcbnctiven 
(Sonfumtion baffefbe %[ber im galle bed Sbfa^e^ an anbere Unternehmer 
traten an bie Stelle biefer oerni^teten 9ßert(^e bie mit \t)xtx $ii(fe erjeug^ 
ten nenen 99Bert(^e, fagen wix irgenb xx>el^e materieOe @uter, bie fog(ei$ 
loieber a\9 $robnction^mitte( ffir neue®fiter bienen fonnten nnb meiflend 
bienen »erben, nnb (o fort« 3m jweiten gatle be^ 9lbfafee« jener ®fitcr 
gnr S3ertt)enbung im jhiege traren bie 9&ext^t bagegen einfach Derni^^tet, 
obne baß b^'^flT^'fl^ "^«^ ®fi*^^ gl^i<^§«iiig ^crgefieDt »orben waren* 3»^ 
gortfe^ung jener erflen ^robuction waren bie SRittel \>nx<^ biefe ^robnc^ 
tion feibf! gefd^affen: mit ben gewonnenen Grjeugniffen werben bie erfcr« 
berufen ^cobuctio««mittel wieber eingetauf^t, wobei ber fRegel nci(| im 
Sortgang ber $robuction no^^ ein ben ®ewinn barfleUenber Ueberf^iuß 
2ur Sonfumtion ober ju neuer €a))italbilbung unb weiterer Su^bef^nung 
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Ux fßrobitcHon tU\K 2)a« 6a)>ital »irb (ier, toie ber t^eoreHfi^ie 
£e()rfa^ (autet, t^oti einem B^i^vaum jum anbeten butd) be^inbtfie 9BtebeY# 
^erüDtbttngung etbalten* 3^<^ i^i^ttfe^ung ber fßrobuction t)on fttiegd« 
(eißnngen muffen bagegen immet loiebet neue ®ätet anbeten Settoenbun^ 
gen^ anbeten ^tobuctionen obet anbeten Sonf um tionen enfjogen wetben, 
ßlci^wie neue 9ltbeit«ftSfte, neue ©olbaten, an bie Stelle bet bei bet 
ftttegdteiftungdptobuction t)etni(!()teten tteten muffen* 

aOetbinod n>itb but^ biefe ^ataüele fein unbebingted Setbid gegen 
ben fttieg unb dbnli(be ausgaben eine« Staate gefällt« ®tabe bie neuete 
9{attonal5fononüf tveifi bied in ti^tiget SBfitbigung bet SetbäUniffe unb 
im Untetf4^ieb ton gemiffen einfeitigen Slicbtungen jutfid , n^el^e in bet 
(rül^eten Solf0n>ittbf(!baftdIebte gu ettennen maten unb gegennoittig t90t^ 
ne^mlid^ nitt noA in bet SJtan^^efletbocttin t^ettteten Rnb. tiu<( in unfe# 
lern Seifpiel bed jttiegd btau(fet bie 9Bettb))etni(!btung nid^t notbu>enbig 
obue ©enoiunung itgenb eine^ Sequbatentd, fei ed ibealet, fei t» felbß 
»ittjif^aftticbet Slotut, tot fift gegangen ju fetm Unb »fite bei einem 
jtDctf*, alfo tucblofen fftiege nut fttieg«tubm, ftaniäjtfcbe gloire, biefe« 
aequioalent, au^ biefe« mag feine allgemeine 5Bebeutung föt ein S3olf unb 
einen Staat b^^en, abet e« ifl bann jebenfaü« and^ eine tofifpielige ®a<bt 
gewefen* I)et ißtei« be« Äriegötubm« bejianb, ton ben fd^wetet wiegen^ 
ben SRenfdbentetlufien ganj abgefeben, in ben terni^teten »ittbfAaftli^en 
®utenu SDet Jltieg f^at abet mituntet eine tie( b^b^te Sebeutung. Sein 
iMl\tS)tx 9u«gang b^^ tieüeicbt etb&bte $Re(^t«f{(berbeit na(b äugen, ftfif^ 
tigen 9luff(bn)ung bet etf(blafften (Seiflet, eine neue gefunbe Otunblage föt 
Me poIitif<|e ©eßaltnng be« Staat« unb ba« SBittbf*aft«Ieben be« »olf« 
gefftaffen- üBelcbet tetnunUige unb pattiotifdj^e S)eutf(be »oute ben bett* 
(leben Ätieg ton 1866 ni*t mit no^) gtSfieten raatetieDen Dpfetn be# 
jablen! 3n fotcbem gaQe i{} in bellfamßet SBeife eine Umwanblung 
matetiellen in ein gewaltige« 3mmatetialcapltal etfolgt. 2Rit ^ulfe biefe« 
leiteten fann au$ bii^ietbet »lebet bie matetieQe obet ge»5bn(idlie »irtb^ 
fclaftli^e iptobuction einen um fo ftäfrigeten 9luffd^»ung nebmen, foweit 
biefet ni^t blog but^ aRatetlalcapItalien bebingt ift* «bet immetbin 
mu§ biefe aSernicbtung — obet fagen »ir au* Umwanblung — matetiellen 
6apltal« in Jene« 3mmatetialcapital empfunben »etben, wenn n{*t fofott 
ou(b füt jene« etfiete ein ßtfflj^ gefdjafft »lib* S)enn in bet ^auptfacbe 
ttitb bie a3otou«feftung namentll(b in ßfinbetn geringen unb mittteten 
So^Ißanb« jutteffen, bag ba« tot^anbene Kapital »enigfien« bi« gum 
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ttxit%t, »enn qu$ nlä}t mSfirenb be|fe(6en t^oUfldnbig ))robucH«) f^itis 
man S)ann mufi jebenfaUd Doiubetge^enb eine ßinfc^rinfung bet $ro# 
buction ober eine fo flarfe Sertne^run^ bcr @partamfeit bur$ feforttgen 
9Rinberconfum erfolgen^ bag babur(!b iPtebet bad erforbetlidie neue Capital 
flewonnen würbe, — (entere« ein untrabrftteinliAer gafl. 

@onfl fiegt für bie SoIMwirt^fd^aft M ®anjed ber Stfaf^ bet im 
ftiiege vernieteten tt)irt^[$aft(i4)en ®uter offenbar nicbt in ber $apier# 
gelbau^gabe M fo($er« 2)iefer Srfa^ fann au(^ f^hx nur wie in allen 
giOen bur($ 9(rbeit — niu§ er bebeutenb fein, burd^ barte Arbeit längere 
ßeit binburc^ — bei g(ei(|)ieitig neben bergebenber 93erminberung bed laufen^ 
ben Sonfumd, alfo ber täglicf^en Sebfirfnigbe^riebigung erworben werben« 
S)ie flriegdarbeit f^afft btefen (Srfa^ nic^t, benn fie probucirt ja im 
gfinfiigficn %<iUt nur jened ^t^inaterialcapital , beffen (Sntflebung bann 
Sbnlicbe unmittelbare SBtrfungen auf bie 93oIf^wirt6f4^aft außflbt, wie bie 
}U flarfe unb }U rafc^e Umwanblung umlaufenben in flebenbed Sapital« 
9uif mS> biefer fann ed an umlaufenbem (Eapttat {fitweife gebredj^em 
^ie ^apiergelbaudgabe Reut nid^t anberd wie gew5bnlicbe 9(n(ei^en ober 
Steuern bem Staate bie t)on ibm bebnrften ©fiter ;ur Verfügung, unb 
Itwar bie ipapiergelbaudgabe na$ bem SRage ibrer jtauffraft« 2)ar{n 
flnbet }wifdben bem Staate a(d 6injelwirtbf(fiafter unb anberen (iin\tU 
wirtbf*aftern fein Unterf*ieb ftatt* 3n beiben gatten, bei ber SDednng 
ber Äriegöfoften mitteljl $apiergelb unb mittelfi Slnleiben ober Steuern, 
f!nb ed bie Dernid)teten wirtbft^aftliäien ® fiter, weldj^e bie eigentli^eu 
t>oIf«wirtbf*aftIi(!(!en ^Jrobuctiondfoften be« itrieg« bitben. SIu^ ber 
fiugcre Vorgang ifl gleids bad (Selb al^ fot^ed, bad ißapiergetb bort, 
bad burdb bie Snieibcn unb Steuern eingefloffene SKetadgelb nebfl beffen 
etwaigen Surrogaten bi<t, bteibt i^orbanben unb fann au^i ganj im 
3n(anbe bleiben* Qd weä)felt nur bie (Sigentbfimer , inbem ed an bie 
©erfaufer be« ÄriegdbebarW gelangt. 2)er Unterf(!bieb ber golgen Beiber 
3Retboben ber ®fiterbefdbaffung beßebt für bie ganje 93oIfdwirtbf(baft nur 
barin, ba§ bie fßapiergelbau^gabe ein f^on t)orbanbene^, nur in anbret 
99Beife benu^ted Sieakapital ber ganzen 93oIf«wirtbfAaft, ein Stefultat 
f ruberer Arbeiten unb ßrfparungen, eben ba« oben f^^on genannte 6bel# 
metallgelb, m5g(i(£er SBeife fflr bie SDetfung ber jtriegdfoflen bidponibel 
maAt. 9RdgIi(f)et Sßeife, benn bie auf ber $anb (iegenben, aber oH 
in ber S)ebatte t)ergeffenen Sorau^fe^ungen |tnb audb ffir bie wirfliebe 
ftriegdfoßenbedung bie brei frfiber erw&()nten, t)on benen ed abfängt, baf 
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feie ^Papicrgclbau^gobe tJoIfö»irt(ifd[)aftfic(> betradl^tct ber (Sefammtprobuction 
teeQea Sapital neu jufü^rt« 6d mag atfo gm 3^tt bei ^apiergelbaudgabe 
no$ ein Settag aTJetaUgelb , bad in ben befpro(!()enen gunctionen bient, 
tor^anben fein« Tlit anbeten SBorten biefe^ 9le[ett)ecapita( bet SoIM« 
noirtf^fd^aft barf ni$t bereite \xni)tt imä) ^4^apiergelbaudgabe ober but^i 
t>u (Sntwidlung bet 6iebitn)ittl;f4iaft flu||!fl gema^^t wotben feim Obei 
ed muffen fld) in bet ^apietgelbjeit 93ebingungen oetn^itfUd^en ^ n^elc^e 
fDnß eine SSetme^tnng bed SDMaUgelbd n5t^ig maä)tn wätben« 

Unb enbli^ mug auä) f)Ux bie btitte bet obigen 93otaudfe^ungen 
eintreten: bad but^ $apietgelbau$gabe bidponibel geu>otbene SKetaOgelb 
m\x% gegen conctete $tobuctiondmittel umgefe^t n>etben« @e^en n)ti 
nämli^) beifpieldn^eife ben gall; eß feien 200 a%iflionen üRetadgelb r>tu 
fügbat gen)otben unb foDtel bettfigen bie jttiegdfoflen« ^iei btau^^t ffit 
tie S)e(fung biefet leiteten nut bann fein Kapital and anbeten ß^^'S^^^ 
Ux $tobu€tion ^etbeigejogen obet but^ SRinbetconfnm neu etfpatt ju 
toetben, i^itx bietet alfo nut bann bie $apietgelbau^gabe im 93eta(ei(() 
mit Slulet^en unb @teuetn eine (Stlei^tetung fut bie 93oItdn)itt^f(baft, 
»enn bet Settag bet concteten Stealcapitalien innet^alb bet 93oIfdn)itt^' 
f4^aft um 200 SJiillJonen etlS)5^t mitb« S)ied fann Dotne(^mlidb nut but$ 
bie Sludfut^t bet 200 SRiQ« SOietaagelb in badSludianb unb bieUmfe^ung 
in aud(dnbif4^e conctete ißrobuctionMittel gef^ef^en* 

!Rut imi t)et^d(tnigmd§ig unn>i4)tigete 3ludna(}men fhiben in biefet 
Sejie^ung n)o^l fiatt, betbed gäfle, in n^el^en bad aud feinen inldnbif^^en 
®e(bbienf}en abgelofte eble URetall conctete^ ^tobuctiondmittel ))on Singet 
tDitt(^f($afteu bed ^ulanbd, b. ^. bed !)}apietgelblanbed mit. £)ied 
gef^ie^t bei bet Senu^ung bed betteffenben SDietaQgelbd im ®otbfdi)mieb' 
gemetbe unb füt anbete d(;nli^e uä)ni\^c ^xoti^ unb im Sanquiet« unb 
t>erQ)anbten ^anbeUgefdi^dftcn mit bem ^udlanbe, fftt n^el^e Si^täc mU 
Ui^t ein S^eit ienet 200 SRiflionen ald ©ef^^dftdcaffe gu intetnationalen 
3a(^(ungen in tegelmdgiget ptobuctipet 93etmenbung bleiben fdnnte« 

2)ie !ßapietge(bn)itt^f^aft tuft oftmals, nament(i(!b in ßeiten an()aU 
tenbet Saiffetenbeng, eine nidb^ unbegtunbete Slngfi oot immet gtdßeten 
93etluflen an bem ft4) raf^ entmtt^enben ißapietgelbe unb an Ob(iga# 
lionen, welcbe auf ^Papietmd^tung lauten, tl^toot. gü()tt biefe 3lugf} obet 
bad 93otuttbei( bet Idnbli^en Set)olfetung u* f« U). bagu, t>a^ t>on bem 
fut bie ^uSfttbt bidponibel metbenben SDietaHgetb ein 93ettag aid f/®4ia^'' 
bei ©eite gelegt »itb, fo »ficbe um biefen Settag eben »eniget aTietaO« 
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gelt)capita( }ui Umfe^itng in concrete ^robucticndmittel bed ')ludlanbd 
oetffiflbar »erben» S)iefe« ®^a|fammeln vereitelt alfo bcn einjlgen SSot^ 
tl^til ber ^apieiaelbaudgabe unb tagt bie (entere ald SRagregel jur 
2)etfung ber ^tiegötoßen um \o meniger getedf^tfertigt eif^einem 

©etrad^ten wir bie ©ebeutunci biefcö ©^aftaufiammeln« einen 9lugen^ 
blid ndber* gur bad Serfidnbnig ber t^olfdmirt^fcbaftlidjen golden bed 
$apierflelbd ift biefe 2(^ätiflfeit ber einjelmirt^f^aften nici^t unwit^tig, 
©ie fommt »o^I in allen eigentlichen ^apiergelblanbern »or* 211« fc^äb^ 
Ii4)e SBirtung bed $a))ieraelbd fann nafürlic)^ nur ber £b^i( bed (S$a^# 
ouffammelu« bejeic^net »erben, welcher neu ^injufommt 9ludj in 9Jng* 
laub ioQ bad @4)a^auffammeln in bebeutenbem Umfang mäbrenb Ut 
neueren ^apiergelbperiobe erfolgt feip»*) S3erf^iebene gdlle flnb mogli*, 
bie Slnalpfe eine« einjigen »irb genügen* angenommen, 3«manb befi^t 
ba« ÜRetallgelb, »elAe« er jefet al« (Bd)aJi aufbewahren will, f*on beim 
©eginn ber ^Papiergelbwirtbf^aft Si«b« biente ibm bicfe« ®elb §ur 
gfibtung feined ^robuctiondgefcbäftd a(^ bi^ponibled ©elbcapital ober itur 
©ejlreitung feine« laufenben ßonfum« aW Umlauf^mittet, 3^^ beiben 
gdllen war e«, t)on 9lImofen, ©efAen! u» bgK abgefeben, ber ax\o9 für 
probucirte ®uter ober 8ei|iungen* S?ie Sbätigfcit bed ©(^böft^wflöm' 
mein« verminbert nit^bt unmittelbar ben 93orratb concreter ßapitatien ber 
93oIf«wirtbf*aft, aber |!e binbert beffen JBermebrung burdb 9lnfauf audldn# 
bi|(6er $robuction«mittel, unb t)ereitelt eben babur^; ben eingigen reellen 
8?u^en, ber ber ^PapiergelbauiJgabe mogli^er SBeife entfpringf, SWittelbar 
f^abet fie aber not^ weiter, inbem fie Uii)t jur ©radbtegung anberer Sapi* 
tauen unb SIrbeitdfrdfte, }ur S3ernt(btung jener unb bamit ju einer $ro^ 
buctiondbefdjrdntung fübren fann. «bfolut notbwenbig pnb biefe gofgen 
nid^t, benn iuxä) t>a9 @$a^fammeln wirb bie €umme ber concreteu 
$robuction«mittel , Don benen fcblicßli* bie {ßrobuction abbdngt, ja ni(^t 
verringern aWögli*, ja wabtffteinli^) jlnb (Ic unter ben meifi gegebenen 
93erbdltniffeu aber toä). !£>ann trdte alfo ju ber burcSb U^ ©cba^auf« 
fammeln »er^inberten 3««^N^ ber ßapitaüen unb ber ißrobuction inner* 
balb ber 93o(t«wirtbf(&aft bed $apiergelb(anbed no(Jb eine pofitioe 3lbnabme, 
)um lucrum cessans nod^ damnum emergens* (£d banbelt f!cb t)\it nament^ 
lid[^ um boö ©(^icffal berjenigen wirtbfcbaftli^en ®uter, welche fonji üom 

•) ©gl. u. 2L ©olDmann, 9lufftf*e« ^o|)iergeto, 9lfga 1866, ©. 99. Ob Me 
bortige 9lnna^me nic^t bo<^ ju mit $(iit? 
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@äSCi^\ammUx gefauft, a(fo aOer 93etmut()nng m^ mit Ux Seßimmung^ 
an i^n abgefegt ju werben, bercüd ))iotucirt iDorben »aren* gernet 
fommt bad 8ocd berjenigen $et[onen, tefp« ^robucenten in 9etra4)t, 
iDetdSie auf bie ^tobucte bed @(^a^auf[ammlet(( 0en)attet Ratten* SBenn 
t>er @((a^ gang aud bem gum ©ef^^aftdcapital ge()drenben ®elbe ange# 
fammelt tvirb, alfo n^ot)! eine ^u^na^ime^ fo n)ücbe {a bie ^Piobuction be0 
6d>a^[amm(erd auft^5ren obet bef^r&nft »erben muffen* 

3)te bid()er!gen Serfäufet bed €(t)o^famm(erd fjfnnten i^xt 9Baaren 
felbß weiter t)erarbeiten; wie e^ fonfl oon bem Sammler gefi^e^en wäre* 
%tx bied fe^te Doraud, bag f!e bagu te$nif4i im @tanbe wSren unb * 
fesner bie üerfdbiebenen Lieferanten unb 9lrbeiter bed @amm(erd gu einet 
iProbuctiDU gufammmentrdten« Se^tere^ %t\ä)&f)t, wenn au4) ni^t formell, 
\o \>o6) bem SSefen naS}, wenn irgenb eine $erfon (eibweife, alfo auf bem 
Sk%e bed @rebitd, bie betreffenben $robuctiondmitteI unb 9lrbeit«frdfte 
Dereinigte* 2R5ä(icb ifi bieö wobl, bie SBerfdufer bran^iten g. SB» nur, 
a)ie bi^ber gegen 9Runge, fo . je^t gegen 93erfpredEien auf ®e(b , gegen 
®eI2)furrogate gu oerfaufen, — ni^t gegen {ßapiergelb, ))cn welchem unter ben 
Sorau^fc^ungen unfered gaOd bie neuen jtaufer nodSi nicbtd befi^en 
tcucben« @d geigt f!(b ^ier bie praftif^e Slnwenbbarfeit ber ®e(bfurrogate 
i^tt bei ®e{bed; wobur(!b (e^tere^ a(d Umlanf^mittel ober 93ermitt(er bef 
Slbfaded entbe^rliif} gemalt werben fann« 3^^ unferem gaO aber ifi e^ 
[edr uuwa^rfdE)einli4;, lai f ofort bie entfpreij^enbe 9ludbi(bung tu Sie^ 
bihoef^nd unb bed ®eIbfurrogatf9f}emd fertig \% geblt ber alte Slbfafe, 
fo finben bie ®uter bann fe^r Uiä^t überhaupt feinen 9bfa^, bie $robu# 
ceaten erbalten feinen SBiebererfa^ ibre« oerwenbeten Sapitald, eö folgt 
(omit eine Sapitaloerni^itung, eine ^robuctiondbefc^rdnfung unb eine wei# 
tergebenbe Slbfa^ßodung, we(cbe fl^ fortwdigeub dbnli(|)e Sßirfungen er« 
}eugt. 91n allen biefen Uebeln iß ba« ©db^Mammeln @(bM(b* pfiffe 
i^roi^xt bann nur ber %bfa^ an bad Slu^Ianb unb t)ie(Iei(!^t grabe an ben 
@taat, welcher mit ißapiergetb begafilt, aber in biefem %aUt werben bie 
Güter eben in ber gef^iilberten %rt im jtriege \u \. w* confumirt. 9lur 
wenn ber @(ba^fammler feinen <Sä}a^ feinem Sonfum abgefpart l)at, 
»dre weiter nid^td gednbert, al^ ba§ bie 6onfumenten %tm(l^\tU Ratten* 
S)ie $robucenten, wel^e auf bie* nun fe()(enben ober t^erminberten $ro« 
bucte bed @4ia^famm(er^ warteten, fSnnen, ba fie fiber Aaufmittel ber 
Snnabme na$ t>erfugten, bie erforber(i<t;en, im 3n(^nbe nxäjt t)or^anbenett 
$[obuctiondmitteI au« bem 9lud(anbe begießen. 9ber aud^ bied iß ui^it 
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immer Ui<bt, im Sugenblitf mitunter unm6g(id^; bann »würben m6) (iet 
!ßrobuctiond#, 916fa^fl0(fungen, SapitalDernii^tnngen etfolgen, lauter mittel* 
bare SBirfungen bed @(S(^a^[ammeInd« £)iefed m9g(i4)fl iu ))er|i(iteu, liegt 
Qlfo im Sntereffe ber JBoIfdmirt^f^^aft, 

Unfere 9udeinanber|e^ungen fu^^ren ba^er }u einigen n^i^ltigen @${uff en 
aber prattifi^e SRagregeln, @$Iuffe, n)e((t)e it^ffalb nid^t weniger n>a^ 
linb, n^eil fle ben feflgen)ur}e(ten SSorurt^eiien bed $ublicumd unb ber 
ginanjj)raftifer n>iberfpre(^en, SoÜ nSmlidl) bie ^aj>iergelbauögabe nv» 
nigßend einigermaßen eine toi rf liebe $u(fe für bie 93o(fdn>irtbf$aft in 
ber 3^it groger unprobuctit^er ©taatdaudgaben fein^ fo muß ^((ed ge^ 
f$eben, um bad t)orbanbene SItetallgelb ind Slu^lanb flrdmen 
ju lalfen unb ^it Umfe^ung bed SRetalld in ^robuctiond^* 
mittel, ,alfo bie SBaareneinfubr ju erleicbtern. 93or «Dem 
ba^er feine Suöfubrüerbote für ©olb unb Silber unb feine 
pxo\^ibit\\>t ober f4)u^j5I(neri[$e ^anbel^politif in ^tittn, voo 
ber SKetatlabflug fo voxibH if^# ^Ifo ))ornebmIicb im beginn ber Rapier« 
gelbtvirtbfi^aft. S)enn bad 3"^fi^^I^it'^" ^^^ CEbelmetaOd im ^ntanbe 
nA^t je^t ia nt4)t nur ni(btd^ fonbern \6)aUt, u>ei( ed }um @$a^<' 
auffammeln unb }mar au« ®elbmittetn, bie }ur $robuction t^eflimmt 
»aren, faP gwingt* 911« ®elb iji ba« SWetall beim Slennwert&jnjang«* 
cur« be« $apierge(b« einflmeilen im 3"(^nbe unbraudj^bar, unndtbig» 
S)ie 93erbiuberung ber SBaareneinfubr mattet ferner grabe ben €tfa^ ton 
!ßrobuction«mitteIn unm6g(i(^, n?eld^en bie JtriegöDer^ebrung unb ®ef(bäft«# 
Rodung forbert S)en geringen fßoxtf)cil, »el^en ba« i)on flRetaUgelb 
f4)on fo entbtögte 9iu§lanb l^om $apiergelbe »äbrenb bed orientalifcben 
jlrieg« fy&ttt b^ben fdnnen, bat man burdl^ bie f^Ueglicb bo(|) unwtrf^ 
fameu; ni(^t« beflo n)eniger binberli4)en ®elbau$fubroerbote unb bur^ bie 
illiberale ^anbeWpoIitif gro§entbei(« nocb tjetfcberjt. 3ebe »irtli^^e gr* 
fdi^merung ber aRetaUaudfubr unb ber SBaareneinfubr, welt^e burcb bie 
JBerbote u. f. »♦ erjielt »urbe, fcbmälerte jenen ©ortbeil, inbem fie ben 
mittelfl be« frei geworbenen SKetaDgetbd eifauften $robuctiondmitte(betrag 
verringerte. 

S)ie fräber aufgeßellteu Sebingungen unb bie unmittelbar ooraudge» 
^enben (Erörterungen jeigen fcbon, wie problematifcb e« ifl, ob unb wie 
k)iel t>e\\ jenem alten, im SRetaUgelbfonb« be« iüanbe« beflebenben 9Iefett)e^ 
capital ber SSoIföwirtbf^aft burd^ ^apiergetbaudgabe mit ßifolg für bie 
S^edung ber etaat«au«gaben bi«ponibeI gemalt werben fanm Oftmals 
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ifi ia abet Don torn^eretn tvenig SKetaHaelb fd^on im 9egtnn bn $aptet# 
&>a(^rnng$n>iTt(if(^aft rl)ef Ux 93erme^rung it^ ißapietgelbd für ixt neuen 
ginan}bebätfnif[e Ded @taatd mtffx Dorbanben« 2)ie Snttvidtung bet (Sie# 
bitn)trt(^[4)a;t, obei be^ ®eIbfutrogatf9flemd, bad Santnotenwefen, ba0 bi«» 
betige, Dieflei4)t bislang einlödbate ^apietgelb b^ben bad SRetaUgelb f(bon 
gang cbet jum großen 3;^eil erfegt gebabt ®o n)ar ed 1854 in 9tu§« 
lanb; 1859 nnb 1866 in Oeflerreiifi (jum Z(^etl QU(b f<bon 1848), fo 
|ungß in ben bereinigten Staaten* f)ier tann alfo infoweit Don ber reeOen 
Srieicbterung ber So{fdn)itt^f4;aft Hx6f Ißapiergelban^gabe im 93erglei(be 
mit 9(nlei(^en ober Steuern ni<bt bie Siebe feim 

^em f(beint bie 3:bätradbe ;(un>iberfpte<ben, ba§ bieSRaffen neuen $a^ 
piergelbd, wid)t ni(bt mebr Srfag bed S^etadgelbd bilben, |onbern über beffen 
Setrag weit btnaud emittirt werben, eine gewiffe fianffraft, wenn au(b eine ge« 
ringere, aH ber glei(be 9tomtnaIbetrag SRetaUgelb, barfleOen« S)ie Sinjel« 
wirtbfd)afteu benugen biefed $apiergelb wie fonfi IDJetadgelb ald bidponibied 
(SelbcapitaU S)er fruber Dou und gef^ilberte fpeculatipe Suff^wung ber 
93oI(daMrtbfc()att erfolgt mit $ü(fe btefed $apterge(bd. 2)a fcbeint benn 
boA eben Diel eber ein Ueberflu§ aU ein 9)2angef an Sapttal pot(^auben 
gn fein* 35ie $apiergelbau«gabe wäre in ber Ibat bie ^anacee, burtb 
wel^^e biefe ßapitatpletbora fogar gerabe in einer ^tit ber wert()))erni(!b» 
tenben Jhteg^audgabe gefcbaffen würbe« 

hinein biefer @^ein trügt. Soweit bad $apierge(b über bie (Er« 
fegung bed SKetaUgetbd (^inaud ausgegeben wirb, fann ed für bie Solte« 
wirtbf(baft als (SanjeS ni^ts Ruberes mttfx bewirf en, a(S ba§ eS bie 
Sufnabme pou Snieiben ber 6inje(a>irt()f(baften im SluSlanbe jeitweife er« 
lettbtert unb bem reellen ein(^eimif(ben Sapitaf, wetcbeS in concreten $ro# 
iuctionSmitteln U^t\)t, eine anbete SRicbtung ber 93ef(b&ftigung giebt. 
£)urd) biefe beiben Umfi&nbe werben bie 93erinberungen in ber Ißrobuction 
unb ber 9(uff(bwung ber Solfdwirt^fcbaft ertidrt, weicbe man öfters na4^ 
ber $apierge(bauSgabe wabmimmt« 2)er Suffibwung ifl meiflenS nur 
partiell* S)ie per&nberte 9ii(btung ber ßapitaUen fann uur bebingt }u 
einem eigentlicben Suff^wung, b« ^* }u einer wirflicben Steigerung ber 
{ßrobnction fübren, namlicb nur infoweil, als biefe Stiftung eine probuc« 
tigere 93erwenbung ber 6apitalten bewirft« 9(u^ baS ©egentbeil iß 
ni5g(i<b# iebenfafls aber wirb }um Zf)til immer ber ^luSprobuction auf 
ber einen eine SKinuSptobuction auf ber anberen Seite gegenflber|te(^en« 
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Settad^teu toir für einen 9(ttfienbIi(I bie ein(feimifd^e Solfdwittdf^oft 
a(d eine ge[c(Ioffene« (Sine flen)i|fe @umme materiedei $robuctiondmitte(, 
Silbung, ^xbtiMxaU iß t)oc(iant)en* 5Die \^on I^efprod^ene ginmitfung 
De« jtrtegd, bet praftifd^en ^aupturfa^^e Itx $apiergelbaudgabe, fdnnen 
n>ir je^t gang unbeifl(ffi(|)rigt laffen. SBetonen mit alfo j|e|t m^ gar 
ni(()t weitet bie SSetje^rung eined Zf^ül^ jenet matetieden TlitUl niib 
9tbeit«(t&fte bur4) ben jtrieg* 9tef^men mit fetnet au, bie ipapiergelb^ 
audgabe tinne fein ^ttaücapitai mebt bt^ponibel ma^tn, mie in bet 
^auptfad^e im jitimmftiege Sluglanbd. 2)ie neuen Smiffionen $apiergetb 
gelangen ald B^blung an @plbaten unb Jltiegdtieferanten. 2)iefe ^etfonen 
t)etfugen babur^ utet eine t)etmebtte obet übet eine ganj neue J^auffrafU 
S^iefe leitete fe^t j!e in ben @tanb, adetbing^ bei einem ^una^^fi glei^ 
gebliebenen Angebot ju f)if)txin jpteifen, alfo mit einem 33etlujle an bet 
jtauffraft bed immet meitet t>etmebtien ißapiergelbd, t>on bem beflimmten 
®Aterquantum bet 93olfdn)ittbfd)aft einen gtjßeten 9lntbeil an f!(^ }u 
{{eben* t>k\tx (Sütetantbeil mitb Don ben einen ^dufetn nut einfach 
confumirt, unb in biefem gaQe muffen anbete ^etfonen meniget confumiten, 
nämlid^ biejenigen, melcbe nccb ni($t fibet eine bem t)etmebtten ^apietgelb 
entfptingenbe Sjttafaufftaft t)etfügten* Untet ben 93otau^fe^ungen unfered 
galld, mo $apiergelb beteit^ bad au$f(^lieglt4)e Umlaufdmittel gemotben 
fein fcQ, b^ben biefe leiteten ßonfumenten fogat eine fleinete jlaufftaft 
ald bidbct, met( bie allgemeine ^aufftaft bed $apietge(bd abgenommen 
^at« S)ie anbeten j(äufet, toetdbe übet bie k^etmebtte ^apietgelbmenge 
guetfl »etfugen, f!nb bitect unb inbitect bie Untetnebmet, mel^^e ben 
jttiegdbebatf ptobuciten» @ie benu^en ben gt^geten (Sfltetantf^eil, ben fie 
{i$ betf4)affen, atö ^tobuctiondmittel, tefp. f!e taufen t)on bem ®efammt« 
gutetDottatb biejenigen Slttifel, be(di)e füt ibt ©efdbdft concteted Sapital 
finb« (Sin etbebli^^ed Duantum mitb immet in gemi^bnliit^en Gonfnmti« 
bilien obet Untetfialtdmitteln füt $ltbeitet befielen, baju fommen bie 
Äobfioffe \u f. »♦ ©0 metben btcfe ?Ptobucenten in bet Zffat jut gott* 
fe^ung unb gut Stmeitetung ibtet ©ef^dfte butcb bie ^pietgelbaudgabe 
befä(^igt, mobei bie !ßtobuctioudfoßen unb bie fettigen @tjeugniffe mte mit 
f4)on fcübet confStatitten , eine Zenbenj jum $teii»fieigeu baben» fo lauge 
Oie $apieioetmebtung bauett. %bet ed tfl biet nun m(b tlax, ba§ na(b 
SRaggabe be^ t^etmebtten ^nfaufd bet ^tobuctiondmfttei auf Ux einen 
ein »erminbettet 9lttfauf auf bet anbeten ©eite öot jl(b geben mug* 
3)eHn biefelbe Wi^^ Mttx iß gunä^^fi nut )»i>t^aiibeti^ bie et^d^te 
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ftauffraft imib 9Re6r6ef!^ t)on ®elb estßitt nnr auf ^tt etßen e<ite* 
€o (angc ^rieg unb bemnad^ (^utert)enti(titung oter 5eflen %Ciü^ 9)et^ 
iDanMung bet ©uter in ein Srnmaterialcapiral, $apierarlbk>eme^rang an# 
bauetn unb jCauffraftüt^erlegen^it auf bei Seite Ux ffir ben Ariefl^bebaif 
arbeitcnbeu Untetnelmec bleibt, fo (ange aubtetfett« bie concreten ißrobuc^ 
tiondmittel, toeli^e man brauet, fibet^^aupt ncö) ^Qxffanitn flnb obet no<ff 
neu )>robncict »ecben fonuten, fo laufle fann an^b bie Z:()dtigfeit bet ge^ 
nannten UnternebmeT foTtgeben. @ie wifb f!d|^ abet unter unfter 93otau«# 
[e^ung ber gef4)Ioffenen 93oIfdmitt()f(|)aft, n>o bie et{ptberli(ben ißtobuctiond^ 
mittet nt(^t Iei(in>eife mi^ bem 9(u«Ianbe bereinfummen, immet f^iipieriget 
geßalteti / grabe votit bie übrige $robuction immer mebr abnebmen mut* 
3)iefe loirb geiDiffermagen bur^ bad 93orfaufmonoppI, i9e((bed ben $tf)^ 
bucenten ber firiefidmaterta(ien tit immer erneute ^apiergelbau^gabe in 
Setreff ber ,$robuction«mittel öerleibt, biefen legieren gegenüber immer 
cüncurrengitnfabiger* S)a6 mirb benn fo lange bauern, bid bad $a)>ier^ 
gelb bur$ bie SSermebrung fo maffen^aft ober burib bie ^erminberung 
ber anbermeiten ^robuction bie $robuctiondmitteloorrätbe fo flein gen)OTben 
finb ober Seibed einigermaßen jufammentrifft^ ba§ bad ißapiergelb protttfif) 
feine jCauftraft fafi t^erliert. @oI(be extreme %&\it flnben {!(b in ber 
33trfli<$reit annSb^rnb in ber franj5ilf(t)en SRepoIution^jeit, we\)l anHi, 
grabe iDgd bie 93erringerung ber ^robuction^mittel anlongt, in bem ame^ 
rifanifd&en Sfirgerfrieg auf 6eite ber conföberirten Staaten. Slatfirlii^ 
mu§ ein fotcber 3uftanb mit bem furcbtbarflen 9ipt()flanb wenigfien^ afler 
ber ££reife ber $e))3(ferung, mel(^e ni^lt in birecter Sejiebung jur $ro# 
buctii^n bed firiegdbebarfd flet^en^ perfnäpft fein* SKan erf!e(^t au9 bem 
Sor^ergef^enben, mi^t^ furchtbare ginanjmittel bie ^apiergelbaudgabe in 
^änben einer rMfl^^t^iofen ©taat^geipalt merben {ann. 2Bad ifi bagegen 
bie grdgte Seßeuerung unb ßt^^ugdanleij^e unb bie umfaffen&f}e ®moit, 
n>e((be eine ^Regierung gur 2)ur(bfü()rttng biefer beiben SKagregeln bejlj^en 
fann? 2)er 3u>angdcurd bed ^apiergelbd iß eine oiel mäibtigere unb 
bod^ eine Piel einfa^ere 6$raube jur ($rpreffung ber erforberlicben ©uter^ 
meil er ber Staatdgemalt bur$ 93ermitt(ung bed ißrobuctiond^ unb%bfa^# 
proceffed uub ber $reii$geßaltung^ alfo im Uebrigen mmittelfi ber ge^ 
mSbnltd^en toirt^ftbaftlt^en ©efe^e bie ©fiter bed 9}oItd }ur 93erfiignng 
fleOt, ja fdrm(i(!& in bie $inbe fpielt. dben begbal^ v>ixt in (Ssiflenj« 
fragen bed <Stacit^ unb 93oIf$ bad 3u)ang^curdpapiergelb unter aden 
Serfajlungdformen bad (e^te ßuflu^t^mittet bitben, rx>m\ aOe aoberen 
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^fitf«mitte! »etfaflen. ©agegen »ftb tctUx Ux »itt^ft^aftli^je 9lciS)t\}t\l, 
iio4i bie unDermetbli^^e Un8etedi)tigfeU mtb ^firte bet SRogtegel \ä)üj^t\\.*) 

(SlMl\6)tx SBeife fommt ed nt(||t nott^ioenbig fletd bid }u bUfen esttemen 
ßttßinben^ welche mx im Sorberge(^enben \6)UUxUn. 3)ie Siegel bitben t>tel^ 
me^fi: neuetbingd 3uf^^n^^# ^^^ ^^^ 1^^ fl^^^^ i" ^^^ Steujeit in Stufilanb, 
Oefleneid!^ unb Stoibaineufa flnben. Qtne grofie SRaffe fßapietgelb iß 
ausgegeben morben, eine flatfe (£nt»ert(^ung beS leiteten gegen bad aud 
bem Serfebr t^Sdig i^etf^nunbene SRetaQgelb geigt fl^, abtx bie SRenge 
becme^^tt ^6) n^enigßend nitbt weitet, »eil bie Utfacf^e ber {popiergelb^ 
ausgäbe, bet Atieg ober ba« but4) t^n ben>itfte acute S)eflcit, fottgefaOen 
ifl. 2)ann geigt fitf) nun in bec fiüder befpro(|)enen SBeife bie ^lttf)oxa 
an fPapiergelbcapitaU ^ier fragt fi4) nur no4), ob nii^t biefe eine reeOe 
®Tunbiage für einen aOgemeinen 9uff(bn)ung ber SoKSiDirtdfcbaft bilben 
tanm Sd iß Uii^t )u geigen , bag anü) \}in ()9(^flend nur eon einer 
i^erinbetten Stiftung ber Ißrobuction bie Siebe fein tann, in uoeliiber bie 
fltealcapitolien ber 93oIMn>trt()f4iaft beftf^&ftigt werben. SDie {papiergelbi* 
capitalien Mtben nur i^ermöge ber i^nen innewo^nenben itauffraft baS 
9Kittet in ben Rauben ber 6ingeln)irt^f<|iaften, ber fßrobuction biefe anbere 
9ii(!(;tung gu geben. 

2)ad ißapiergelbcapital wirb in befonberS großem Setrage bei ben 
ißrobucenten bed AriegSbebarfS am @0(ug beS ftriegS gurutfbleiben, benn 
für biefe $erfonen entfiQt ja nun bie Stot^wenbigfeit unb ber Snreig, bad 
in 3ab(ung er(^a(tene Ißapiergelb fofort wieber gum Anlauf ber erforber« 
Iict)en ^robuctiondoiittel weggugeben, um bie fßtobuction bed JtriegdbebarfS 
fortgufe^en. 3^ ^^n Unternehmern, weI4)e folgen jtriegSbebarf bef (baffen, 
ge()5ren g. 99. bie Sanbwirtbe, we(4^e 9{abrungdmitte(, bie gabrifanten, 
^anbwerter, we((be jtleibung, gubrwerf, SBaffen, SKuniticn u. f. w. ^er« 
fleUten; ferner namentliib bie grofie Sleibe wid^tiger SRitte(d))er]onen, 
wel^e gwif(ben bem ißrobucenten, ben eben genannten Unterne(imern, unb 
bem Sonfumenten, ber 9KiIitirt>erwäItung ober bem Staate, t>ermitte(ten, 
alfo JCaufleute, Sieferanten aOer Art, (leinere ^ftnbler, 9Birt(^e, wefcf^e bie 



*) 3n ber ^apiergelbbebatte auf bem r>o\Utoitt\^S^piä^n (£otigre§ in Hannover 
(1864, \>^l fßtxm barfiber, Berlin 1864, e. 47 ff.) bat man freil^ r>on einigen etittn 
biefe ^uffafTung gemigbifligt, in ber Hoffnung, man merbe lieber ben ®taat gu Orunbe^ge^en 
taffen, ald gum 3n><ind^^u^^ greifen! £)ad $apiergelb aU eingelwirt^fci^aftli^ed (Kapital 
fommt in ben 91nfid^ten wn $rince«6m{t( u. 91. m. au(^ nic^t immer gur genAgenben 
SBörbigung. 
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Mglii^en Sebfirfntife Ux Sotbaten «^CTforgeti Ralfen. Siefc 9)litte(«per# 
[onen finb ber 9iege( na(|i bie tdSttgftett, (etriebfaoifleii, intelltgeutefieii, 
Nl(^ feiten bie getDiffen^afteflen« Sd finb biejenigen, wti^t i^ten !Bot# 
tbetl am meißeii t^a^qunefimen »iffen unb ba)u bie be&e (Gelegenheit 
(aben , »eil fit beim ßtnfauf unb Serfauf geminnen, ber eigentltdE^e $to^ 
bncenf nnb bet Sonfument Don t(^nen ab(^2ngt« S)ie großen unb raffen 
Gstragemuine im SiefeTungdgef(!(;dft für ben frtegfA(irenben Staat flie§en 
^ütnel^mUd^ in i(^)e Saf4^en. 3)ad, »ad ber Staat iwxi) SXangel an 
ffiiTt^f(baftIt(|feit, 8ei<^tfinn, ®e)oi{fen(cf{gfeit, Seßcif^Ii^feit feiner 9earo^ 
ten M ben j^rieg^liefemngen t^erüert — unb in u>el(|)em Staate liegen 
fi(^ fof^e Serluße gin^UA )>ernieiben — fommt in erfler Sinie eben 
ber Sieferantenclaffe jn ®ute* Unter ben untrennbaren golgen bed fßa^ 
piergelbmefead beflnbet fi(b fietd bie, ba§ bie StaatAoerioaltung am me# 
nigßen fparfam uxi&ffxt, \t unbef^r&nttere 9te|fourcen ibr bie fßapiergetb^ 
ausgäbe fär ben 9ugenb(id eröffnet* 9(u4^ bat^on profitiren bie Siefcrauten 
am meißen unb bie fleinen ^anbler n>iffen in gUiif^er SBeife ben toirtbfcbaft^ 
Ii($en eet(^t{{nn bed @o(baten auszubeuten* „3fl bie ^errfcf^aft ber S)efi« 
cite beretngebrocben, ifl man um eine Unja^I pon SKiOtonen Dom ®Iei(b# 
gemi^^t entfernt, ba erfdbeint {ebe Stfparung im kleinen unufi^e, man er^ 
»artet bie (Rettung pon fogenannten gro§en SKagregeln unb ein ®eifl ber 
Un»irll!^f4»aft(tAfeit unb Sorgloflgfeit bem j(btigt M ber ginanjoermaltung/' 
fo fagt ^oS treffenb von ber ^eriobe ber (bronif<ben 2)eflcitn)irtbf<^aft. *) 
9ßie gilt bad PoOenbd pon ben ßeiten acuter itriegdbeflcite, wel^ie iux6) 
$apieTge(baudgabe beßritten werben! 2)ie Lieferanten miffen baoon gu 
eijablen. Sie finb bie erflen, in bereu ^Snbe ba0 $apierge(b in B^blung 
gelangt, fie mad&en im Saufe bed ftriegd bie gr-d§teu ®en>inne, fie (laben 
am S^fug beffelben bad meifie bidponible $apierge(bcapita( in ^inben* 
3n gtoeiter Sinie flebeu bie übrigen für ben ftrieg arbeitenben Unter* 
ne^mer« 

3)ie Seeubigung eined großen fofifpieligen ftriegd fübrt in ber Sieget 
)tt einer minbeßend grabe fo ftarten ^jenbrebnng ber ganjen nationalen 
$robuction, tote ber jtriegdanfang« 2)ie Sefl^er bed je^t auf einmal 
muffigen fßapiergetbcapitaM fiub ebenfo feiten geneigt ald befähigt, ibte 
unb ibrer Sapitalien Z^itigteit im rubigen ®e(eife ber gemdbniicben fßro* 
buction ju permert^em 9Itd fpeculatioi i{5pfe ober bur4) ben 99ef!^ ber bid* 



*) }». ^üä, dffentlid^ Ql&gaben unb e^utben. etuttgavt 1863, 6. 33. 
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ponibfen Äaufftaft mit ant)eten fpeculativen fflSpfen U\ä)t fn ajertftilwng 
gebtad^t, mitunter tjon folgen @^)eculanten , tjon in^ unb <iuöIJnbif(!^en 
©anquier« \u (♦ »• felbfl »feber gegängelt, ©etfen fie }e^t i\fx Wugen^ 
merf auf gTO§e Unterne^imungen , tt)e((|e bei ttnya^ $Rifleo bü($ grJgeten 
©eroinn oW bfe gcw8^Hli(iben ©efftdfte t)erfpre^en. 3n unfetet 3^'^ 
bed 9lfyoctattou«wefenö, befi überall me^r ober weniger entwirfelten ober 
bo(^ einer raffen gntwkffung leidster ald e^ebem fähigen Srebfttoefenö, 
bed fodmo))oUtif(^en Sbarafterd bed 6apita{d f!nb foI(!be groge 5ffentlt($e 
Unternehmungen nur um fo feii^ter in ®ang }u bringen. Fieuer ä^nlld^er 
©ewinn »ie in ben ©ef^dften mit ber ^apiergelb au^gebenben ^taM^ 
tegierung lodFt je^t bur$ ^Actienemifjlonen u* bgL m., wobei burd^ %h* 
f4>*pfen be« «gio*^ unb mancherlei fpecu(atit)e ©efd^Sfte ba« bi^berige 
Seben lei^t fortgefe^t werben fann, «lle biitfe ®ef*5ftc ))affen grabe für 
bie $erfonen, t»tlä)t am meifien an ber fßapierge(baudgabe gewonnen 
l^oben unb am meiften ^aptergelbcapital befi^en, portrefflid^. SBad 
ffiunber, ba§ biefe Seute bfefen ©efcf^dften öorne^m(i<Jb ibr ßapltat unb 
it^re ©ewanbt^eit juwenben^ SBer wollte au* leugnen, bag bier oftmal« 
bie beilfamjien Unternebmungen, ©fenbabnen, Saufen, grebitgefeüfc^aften 
aller 9lrt, ©ergwerfe, ijroge gabrifen u^bgCm. in« Seben gerufen werben? 
(Sin TOangel, welker mit ber ©ef(i(;affenbeit ber ©runber unb ber Art 
unb bem für bie ©rünber ))orüberge(^enben 3we<f ber ©rfinbung ^ufammen« 
^angt , pflegt freili^ m6}t feiten gu fein : e« ifi bie geringe aBirtbf(3&aft* 
lidSifeit, bie ni4)t gebSrige ©erüdfp^tigung ber bie bauernbe unb genflgenbe 
{Rentabilität befiimmenben ©ebingungen, unter welken dinflüffen jene Un* 
terne^mungen oft »on tjorneberein leiben. 2fu$ bafür liegen bie ©eifpiele 
nid^t fern, jte flnben f!^) aber in äbnli^er SBeife wie in {Ruglanb grabe 
bei ben mit fßapiergelbcapital gegrünbeten Unternehmungen a\\^ in Oefter# 
xtxS) unb anberewo ja^lreicb genug. 

?Prflfen wir inbeffen }ejt nur, wie biefe Unternebmungen auf bie 
inlänbifcbe allgemeine i^robuction einwirfen. Slui^ f^kx fann l>Ci^ ipapier« 
gelbcapital, mit welchem biefe Unterne()mungen gegrunbet werben, permöge 
feiner jtauffraft nur mit bem ©elbe anberer Unternebmungen um ben 
Snfauf ber einmal im Sanbe Dor^^anbenen concreten ^robuctiondmittel unb 
arbeit«fräfte in goncurreng treten, ganj wie frfiber im itriege. JJiefcr 
Äampf wirb meijien« erfolgrei(t> fein, ba bie Ueberlegenbeit ber Äauffraft 
lei^t auf ©eiten be« bebeutenben, müfPg liegenben ^Japiergelbcapital« 
ßeben wirb* gür bie ganje ©oIf«wirt(;f(!baft ^at ba« aber bö$ jnnäcbfi 
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m jttt 3«>(g€, tag in ber tffat Ho% »ot^anbene 9)eatca)>{ta({en eine t)et# 

inbette Sef<!^dfttsung finben« S)ie großen neuen Untetne(imungen liefern 

ßiiter, aber flatt anbrer ®iiter, v^tl^t fonft probudrt irorben »Aren« 

({iienbaf^tten n^erten gebaut, aber ber Straßenbau geritb in^ @to(fen, benn 

iit rrforberlidl^en ^robuction^mittel unb Srbettdfrifte f)at bte (Sifenbabn^ 

gefedfi^aft ben ©emeinben, bem ftreife; ben ®utdbe|{^ern t^orweggeuommen. 

acffenfabttfen leerben errtc^^tet, aber ben ^rit^atfabrifen fe^It ba^ notbwen« 

bige concrefe <£apttaU SBergwerle tverben erdffnet, aber t^ergebend fu<(t 

ier ®nMbtfl^ex ßrebit >|ur SBerbefferung feiner 8anbmirf^fd[^aft« Qd fann 

nun fe|^t Yioof^f bie 93o(f^n)irtbf(&aft t^on biefer Der&nberten 9efA&ftignng 

ber 9r6ettdtTdfte unb tßrobucfiondmittel ptofitiren, a(fo bei Sertb ber 

®efainmtptol>ttcHon bodb gtSßer au^faQen, aber nur unter ber Sorau^^ 

fe^ung, bat ^^^ neuen Unternehmungen mxtliib probuctiver Rnb« Oftmals 

mag bad bet gaQ fein, immer getoiß niAt* Sie !ßapiergelbbafi^ ber 

MT&nbeTten !probuction trdgt in biefe nur )u (eid^t ben j(eim ber Unmirtb^ 

\d)a^U^feit btiiein. Unb au$ im gfinfligßen gafl n)irb bem ^(ud auf 

Itt einen ein SKinu^ auf ber anberen Seite gegenüber fteben. üxfi aO' 

mä^U^ tann auf bei ®runb(age einer »irfliiJb grSßeren ^robuctiüitjt ber 

neuen fiLapitalt>eru)enbung bur(& Dermef^rte @parfamfeit eine SteuMibung 

teeOer Sapitalien erfi^Igen unb babut(|^ ba6 9Ritre( geboten merben, fened 

SRinud }U etfe^en« 2)er untoirtbfd)aft(i(i?e Sinn, »el(^er in unb bur$ 

bte $apier9etbn)irt(^f(t)aft gauje !Be))d(terungen ergreift, mirb m^ biegegen 

manAed ^inberniß fdi^affen. 3mmer toirb man wieber barauf bingewiefen, 

baß ein n^irfit^^ aflgemeiner 9uff(bn)ung SSermebrung ber Arbeit nnb Ser« 

me^rnng ber \>m(b Sirbeit erzeugten, bur$ ßrfparnng gebitbeten concreten 

Gapifalten jnr 93oraudfe^ung f^aU £»ie ^apiergelbau^gabe M foI(|e 

f^afft biefe ßapitalien ni(|t, fonbern ruft gänfligflen %aU9 nur einige 

SBebingungen ind geben, n)eIdS)e bie €4)affung MAtx Sapitafien begänfli^ 

gen, feiten inbejfeu, tf^m gleidS^jeitig entgegengefe^t mirfenbe Sebingungen 

tDitffam gu machen* 

SBelfer gehalten fi<!b bie iBerbäftniffe , wenn xolx t)on ber ©ef^Ioffen* 
^tt ber Solfdmrtt^fc^aft abfeben. Sritt bann eine ber fruberen SSorau^« 
fe^ungen ein, baß ndmli(!b na$ SbreAnung ber jtriegdtoflen t)on bem 
SBertbe bed bnr$ $apierge(b eiferten SKetaUgelbd uo4) ein Setrag flbrig 
bleibt, mit loeUt^em audlänbif(be ißrobuction^mittet getauft u)eiben fSnnen, 
fo 10 eben ein S^eil bed großen DoIfdmirtbf^aftH^en 9tefen)ecapitald {e^t 
»irfti^ probnctit) angelegt worben« Sine toirfli^e 9ludbebniing ber 
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^tobuction im Set^dRnii )u btefm ÜRelallgetbbettag iß aldbann nt5glt($« 
3nbe{fen, u>ie erwähnt, xx^ixb tiefer gaQ in er^eblt((erem Umfauge, }umat 
in unfrer ß^it ^tx @tebitu)itt(f(|^aft, feiten Dorfommen« 

9Bi(f^ttger bagegen iß bie onbere frä(^et befproAeue (SDentualitit, H% 
buT<( bie ^apiergelbaudgabe tie Sufna^me t^on Vnleiben im 9Iud(ante 
erteicbtett wetten ta nn, gteiüif) fle(»t bem bet Umftanb entgegen, ba§ 
bie !PapiergeIbn>irtl^f((aft auf ben ßrebit einet ganjen 93olf9tt^ttt(if($aft iftib 
i()tet einjelnen (Bliebet, potan bed @taatd ungilnflig wirft, »eil fle ein 
Spmptcm f(||Iimmet politifd^er, iDittdfd^aftH^^et unb flnanjieOet ^txWt^ 
niffe xft. ^aju tritt ber weitere Umüanb, bafi bei bem ®4^wanten ber 
SBät^tung alle gorberungen unb 3a(»(ungen, wel^e auf biefe SBa^rung 
lauten, für bad Sudlanb um fo unficfierer werben, weil biefed bad $apier« 
geib für feine ^eimift^en ßwedFe in SRetalltDäbrnng umfe^en muß. £)a 
^aubelt ed fi$ benn oftmals um gr9§eted Stifico wie im $dpietge(b(anbe, 
ndmiidb um bad Stifico im Setrag be^ 9Ketaflagio'd flatt bed Stifico*« im 
Settag bet in(&nbif4}en ißtei^bewegung, — wie wit no4^ nä^et feben wer« 
ben, }wei niäft ibentif<^e ®r5§en« @d fann ba^er ber ®efammtcrebit 
ber Solfdmirt(if(^aft bed ißapiergeibfanbe« beim SuManbe fogar fc^t ftei^ 
ner aW ebebem bei SKetaüwäj^rung fein. 3" bet S^it ber fl4^ ßeigetnben 
^apietgetbnot^, im ftriege, bei fortf^teitenbet ißapiet))erme^rung unb 
wa^fenbem 9gio mi6)tt bie le^terwd^nte (£t>entualit&t wo()I (»Auflger o(d 
il^r ®egent(^eit fein, obgfeicfl wieder bie ^inaud}te^ung frembet Sapitalien 
in ®e(bform bur(^ bie (Sntwert^ung bed ißapiergetbö wie mit einem 9(u0^ 
fuf^rgoO belegt, alfo gei^inbett witb. 9ta$ bem JCriege inbeffen, wenn 
bie fßapiergetbmenge auf bemfelben @tanbe bleibt ober perminbert wirb, 
bad 9(gio unter bem (Sinflug bed ßd^ beffetnben Stebitd eine finfenbe 
gtid^tung inne^SU, witb bie ^inein(ei(^ung bed ftemben Sapitald ni$t 
fetten umfangtei(l() wetbeu« Sßetben bie Sonttacte auf ^apiergelb gebellt, 
fo reijt beffen fleigernber Sßett^ bad Vudlanb }ut Anlage an. SRigtraui# 
feiere, ängf}li(|)ete Sapitaliflen (äffen fi(|) imd» (Stipulation pon SRetaQ« 
w&(^tung gewinnen, weld^e im ißapietgelbianbe um ftembed Capital* betan^ 
)U}ie^en bann ni(|^t fetten aQgemein ober fiit fpecieüe %!ifie gemattet, 
b. \). ffir geri4;tli$ einftogbar erflart wirb (@taatdpapiete, 9Ict{en, $rio» 
rititdobligationen). (Sin fleinerei Setrag bed {nlänbif(ben $apierge(bd 
wirb ^ä) awit) im Sudlanbe in ben ®ren}(5nbern unb an ben gto§en 
Sdrfen unb ^anbel^pli^en fiit SerwedE^^Iungdoperationeu unb internatio^ 
naie 3a()(ungen Ratten. %&x ben Setrag feiner ftauffraft bitbet er eine 
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Slnlei()c beim Shiölanbc m\i ein SWittef jur 95erinc^ning bet SRealcapitaliem 
9luf jcbet grSgcren europaifdjen ©orfe tfl öfierreid)if^e? uub tufflfd^^ed 
^JapiergelD effectio ju faufciu ^icrna^ ermeffe man bic SBei«^eit einet 
ginanjpolitif, welche Die einfu^ning (jeimif^en qJapiergelM, »ie e(>ebem 
in Slußlanl), verbietet unb bamit natür(i(^ avi(t) bie (grjjebmifl jener a\\9» 
Idnbifct^en Slnlei^e mit ^apiergelb ^iubert! 

S'iamentlid^ wirb aber bie ©nlnbung grc§er offentlidjet Uuterne{)# 
mungen, n^elcbe bie Slnfmerffamfeit auf \ld) sieben, bie Set^eiligung be« 
aud(cinbi[(j^en 6apita(d bcranlc(fen. SL)ie inliinbifc^en ©runber, me(4;e ju 
it»rcn Operationen bur^ la^ ißapiergelbcapital befa()igt werben^ fJeben 
o^ne^in M Sanquierd unb ©elbmänner mit i^ren audnxirtigen Seruf^^ 
genojfen in ber ®cgcnn>art tneificn^ in ®et(^afröDerbinbnng* a?et Rc^ß 
mopclitiömuö beö ©elbcapitalö tommt bann unter bem begünfiigenben 
ßinflune beö ^apiergclbcapitald unb ber tJon ibm inö geben gerufenen 
Unternehmungen bcm 3"t^^^be ju ®ute^ gut Cifenbaljnen, SSanfen ober 
große Slnleibeu bcd ©taatö ijl bie JBet^eiligung beö fremben Sapitald 
leichter ju gewinnen, ald für fleine eiuje(n)irttf4)aftlid?e Operationen uube# 
fauntet ipcrfonen* SDicö wirb nebenbei bemerft t>o\\ beiien t)ergeffen, 
XDt\6)t berSeuu^ung be5 auswärtigen Staatöcrebitö ba mit entgegentreten, 
bag bad frembe 6apita( a\i6) cl^nebieS im Sanbe placirt werben würbe* 
Soweit in JWuglanb na* ben 3at)ren 1856 ff* ein recfler 9luffdl?wung bet 
g3oIt«wirt^f*aft wirfli^ flattgefunben ^at, welcher mit 3icd)t bircct obet 
inbirect mit ber ?P a pi c r gelb per me^rung in SJerbinbung gebrac^^t wer* 
ben fanU; mochte bie ^ert)orgerufenc 33et{)ciligung bcö auswärtigen ßapital« 
baran ein ^auptüerbicnfl mit beanfpructen bürfen» 9lnbere SRomente, 
j, ©. bie wenigjlenS t^eilwelfe bo(ft wo^I erfolgte probuctiDere Anlage bet 
Sanfbepoftten im 5}erglei$ mit bidl[)er, b^^ben baran wob! einen weiteren 
?lnt^eiL SDie $apiergeJbauSgabe als fol^e, K f), bie ®(t)affung einjeN 
wirtt)[($aft(ic^er jfauffraft bat aber fonfl an [\ä) nur eine anbere, ni4;t per* 
mehrte ?Probuction jut golge b<»ben fönnen. 

35ic aWitbenu^ung auSidnbifcber ßrebite \)([t für bie JBoIfSwirtbf^aft 
natürlich baS ^ßrecare, baS jte wibcrrujlic^) unb oft ju febr ungelegener 
3cit wibcrrufen wirb* 55einlid? wirb bicfe ßuriicfnabme beS Srebitö be* 
fonberS bann, wenn li\^ Kapital in große jlebenbe ßapitalaulagen, wie 
(Sifenbabnen ober 3ii^tt^ötcria(capitalien, in ben Staat unb feine 9luf}a(tcn, 
gefictft worbcn ift* Sl)ann ^at eben eine Umwanblung umiaufenben 
Kapitals flattgefunbeut ®Ieic^wo(?l muß aus bicfem, refp* auS SUJctallflelb* 
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Dondi^en bie 9litdFjat)Iutig bed SapitaU erfolgen. 3m $apietgeIMatibe 
mollen leitete 93ottdfl^e für fltdgere« IBebarf nt(!()t t^tel befagen. £)a er« 
folgt benn eine 93ef4)rSitfung ber SBaarenbegfige aud ber grembe , eine 
Serme^rung bei Sßaarenau^fu^r^ Seibed iä§t fiA aber oft etfi erjivingen, 
»enn ber 3^^Iiinfl^(^^t^<t^f fu^ ^^^ Sudfanb bie 9Be(^feIcurfe no4^ meiter 
gebrfidft, mit anberen SBorten gu einer abermaligen grdgeren Sntuoert()UBg 
bed $at)tergelb$ geful^rt bat 3^ ^^n Ui^ttn ^al^xcw, t)oruberge^enb in 
befDnberd jiarfe« 2Ra§e im ©ommer 1866 wal^renb beö bcutf^en Jtrieg^, 
f^at 9tuglanb allem ^fdt)ein na$ unter biefen (Sinpffen gelitten. 2)ie 
Aufnahme neuer auswärtiger Staatsanleihen, n^enn Slctien, ObUgatiocen, 
alte @taatSpapiere aus bem SluStanbe jurutffIrSmen , ifi bann nur bie 
93ern)anblung beS einen audlänbif(^en (SrebitS in einen anbereu unb ge» 
n)&^rt nur t9oruberge()enb ^äife gegen load^fenbe (Sntwert()ung beS Rapier« 
gelbS, felbfl U)enn le^tereS ni($t Dermebrt wirb. S)enu bie Urfad^en ber 
fortfi^reitcnben 3w^**ji<bung ober abwitflung ber bisher genojfenen aus* 
m&rtigen ßrebite liegen meiftenS tiefer« 3li^t am meniglien uHrtt bie 
gortbauer ber $a)>tergetbQ)irt^f(S^aft felbft f(blieg{i4l n)ieber biScrebitirenb, 
m\l baS SuSlanb in biefer gortbauer baS Symptom tieferer finanzieller 
unb mirt{^f(3j)aftli$er ©d^äben, bie flä} ni^t fo xa\^ befeitigen (äffen, er«^ 
fennt. Unfenntniß, SSorurtt^eil, «bneigung er^JJ^en ben ÜXigcrebit no^j. S5et 
jlnfenbe 6urS beS ißapiergelbs ruft für baS «uSlanb »erlufie, ber glei^blei* 
benbe ui(i)t bie ge^offten ®e»innfie ^erüor, morauf baS frembe gapital geredb* 
net ^atte. 3n bem concreten gaUe WuglanbS mJcbten innere unb äußere Urfa* 
^en in ben legten ^af)xm fortfcbreitenb }ufammengeioirtt ()aben, ben @rebit 
ber rufjlfd^en 93olfSn)irt()f4aft unb beS ruff!f(I)en Staate im SluSlanbe ju t)er* 
minbern unb gu üertijeuern. SDie groge focialpolitif^e unb mirtbfcbaftlid^e 
j(ri{iS^ in meldte 9iu§Ianb unoermeibIi(|) t)orüberge^enb bur(^ baS grogari» 
tige SBert ber Sufbebung ber Seibeigenf^aft eintreten mugte, bie polnifcbe 
SBewegung, bie erf4)u>erte ginanjiage mit S)eflcittt)irtl^f(f^aft, ^apiertodbrung, 
fieigenbem ©taatsbebarf für bie unumgdugli(3()en {Reformen auf allen (ge- 
bieten ber ©taatst^dtigfeit fiaben im 3n(anbe, um bon minber mid^tigen 
fünften abgufc^en, Sebingungen {jerporgerufen , aeldße bertbeuernb unb 
erfftwcrenb auf ben auswärtigen ßrebit beS rufPf4)en ©taats unb ber 
rufPf4)en SSolfSwirtbf^aft eingewirft baben. SDie er^Sbete n)irt(>|(^ftn$e 
2(>atigfeit unb bie Kapital berge^renben politifcöen 93orgdnge unb Äriege 
traben in Suropa unb ^merifa adgemeiu ben Srebit oert^euert^ t)oruber* 
get)eub mieber^olt fe^r flart, nt(|}t unerbeblidt), wie eS fc^ieint, für (dngere 



3eft @etlß englif^e Sonfol«, al pari in ben erflen 1850'cr 3a(reti, 
atö l)te caUfonitf(t)<iauflraIi!diie ®o(lbprobuction im <Begt»neit v^aXf ^c^cii 
feit la\\%t unter 90« ^ucf) ein Heined IBeifpiel, DoB bie (Selbi^erme^Tung 
feine Meibenbe Siäigfcit tcd gretitd f4)afft« 3n oflerlr^ter geir^ Mamenttii^ 
\iit htm Schluß bed amerirani[($en S3ürgerf riegd , mochten bie rufftfAeit 
mie bie d{}eTrei<|)if({;en 3ßett]^pQ))ieTe unter ber ({oncnrreu} ber amerifani« 
fd^en in SDeutf4;Iaub, ^oQanb, (Englanb (eiben nnb prraudftd[)Ui(^ ivirb 
bei bet er{iaunen$n)ert(^ rofe(^en 93erbefferun9 ber (tmetifanijcbeu Biuanjtade 
bi^fe 6oucurren} balb no6) empfinblid!)er n^erben. SRa^uung genufl, hai 
Stugfanb für fein }errütteted ®c(bwe(en enMi(^ etiDaö Qrnflli^ed tf^nt^ 
frnji uoerben bte amerifanifc^eu gceuube allen IBrüberfdjaftdibcrii |um ixtj^ 
ben Stuften ben SKarft be^ „aUer«|'$n)a(^en" aber capitat reichen (Suropa 
Perberben, baffen beibe „^iAfvin\tMiUi" etiijlweilen eben bo(h nocb uic^t 
entratben fdnnen* 

/Die ))orau^gebenben Stdtterungcn liefern unfered 6ro4)ieu0 bie Qr^ 
flätuiig ber S3orgän()e in ber ru|fti((en 93c4f6n>iTt^l4}aft unb auf beni 
rufftfcf^eu ®elbmatfte fett bein orientalifcbeu JtrieQe bjd gur ®egrnn»art* 
m ßnb im SBefentli^ien bie uämlii^en 93or()an9e^ u)e(d^e niaw in jcber 
grjgeren 9}ü{fdivirt^f(J}üft, bie fof}|pic(ii3e Jtriege mit $apierfle(bau^iabr 
be^itt, tDO^rgenomnien \}üt SSerf^ieteubeiten beßeben immer nur grab^ 
BMife, im 2:emp0 ber ßntu^iiflung, in 9tebenpuuf ten , \\'\i)t int principe* 
31m grogren ftnb bie ^ebnlicbfeiten, wo flcb fouß bie 3"f^^ube ber fßoit&f 
mrli)f<^üft, ber a^arafter unb bie SBilbung bei Srltd, bie 93erbä(tniffe 
M ®taatd unb feiner giuanjen, bie allgemeine geograpbif(be 93(f4)affen# 
(feit beiS Sanbed me^r gleiten« S)aber ftnb ft(b bie $apiergelbperiobeii 
Oefierrettb^ unb 9tu§(anbö in ber ©egeumart ml mebr nocb in fräberer 3eit, 
in ber 4£pD(be ber Zürfenfriege ber iu>eiten ^älfU bed 18. 3abtbuaibertd unb 
im frangofifd^en SteDoIutiondjettalter fo auffaflenb äbnlidi), meil bajumat 
an0 bie dugere politif^e ®t\6)\^tt beiber Staaten fo gleii^artig \>tilu\. 
2)ie bcbentenbjlen Unter)4^iebe, mli>t }mf(!ben bier ißerrei(bi((f;en uub 
tsiftf(f}en $dpiergelb)i>irtbf({)aft ber (Segenmart beßeben, möffeten ß4^ auiS 
bem n^A abgefcbloffentren/ ungugditgUc^eren ßb^tafter bed Sanb^, ber gei» 
ringeten 93oIfdbi($tigfeit, ben fd)Ie4)teren Sommunicaticnen, bem im 93er# 
gtei^ gur tulänbif^en ©efammtprcbuction nod^ geringfügigeren nudmärtigen 
^anbel Stuglanb^ unb bem Umßanbe erflären, t)ag Sinßlanb im SBegiun 
ber $apiergelbn)ittbf^aft nod) tiefer in ber 9{aturaln)irtbl^aft [ßedre all 
Oeßerreidu 3Rit anbeten äSoct^n Stuglanb ßeOt bie noi^ abgef4)(a{fenerr 

3* 
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unb n0$ tventger tntmdeltt ^oiUmitb\d)<\U tan @rfdiitt)eTenb witfen 
bei Ocflettei^ iic t^iel fd^tviettgeten, faß ^opungdlofen hnieren pofitifc^en 
3ußi^n))e, Vit ewigen 93craM'(fe(unoen mit bem ^u^Ianbe, unt) bie Bo(d^ 
betbet SWomente, bie weit iinaun|iigere giiiaiijlage ein* JWotbamerifa'ö 
?PiH)iet8eIb»irt(if$aft ber 9?eujeit nntctfc^eibet flä) Don bcrjcnigen Deficr^ 
xtxib^ unb 9Iug(anbd u« 9. 'n)o(^{ Dcrnebmli^ Hx(b ta& ungleid) rafc^cre 
Sempo aller atif# unb abfleigenben 6ntn)id(nn3en ber '¥apierge(bt)etme^tung 
unb aSerminberung unb beö Steigen« unb fallend bc« ^gio*«, »otauö bann 
naturii($ t)iel fiarferc Sprunge ber SBenjcgung ^erijorgingen* SDie frü[)ercn 
{ßapiergelbgciten anberer groger 2}o(fön>irt[)[(]^Qften , n)ie ber engtifc^cn 
1797—1819 unb ber franj6p[c|!en gur ^nt 8an>'« unb in ber JWetJoIution 
bieten anbere grabuelle Serf(|)iebcnbeiten. S)ie ©efe^e ber Solföroirt^* 
\6)a\t fcmmen fc^Iießli^ überall ä()nli(5 jur ©eltnng, bie ßrf Meinungen 
In Mußlanb matten n>a(>rli(5 batjon feine 2luöna(ime, wie ruf|lf(^e Stimmen 
wo^I gelegentlid^ behauptet (loben. 

So(4;e ')ludna()men f!nb nament(i(^ au(f) bie 33en>egungen bed Silber^ 
agio'ö, vefp» ber SBeftfelcurfe ni(^t, weber ber tjerbaltnigmdßig gunjiige 
Staub im Äriege felbfi, ncä^ ba« Steigen unb ber jpariflanb im ^a\)xt 
1856/7 unb »ieberum annd^ernb im S^N 1862/3, \\o6) bie fiarferc 
Cntroert^^ung be« {ßapiergelbd in ben 3ö>if*cnia^rcn unb in ber neueren 
3eit G« mag biefe ©emerfung ^ier tjorlanflg genügen, ba »ir fpater 
no($ auf bie groge ber ©emegung be« agto'ö fpecieü eingeben werben* 

Qd bebarf na^ ädern Sorbergel^enben feined näheren SBeweifed mzf^x, 
bag eine abermalige $apiergeIbDerme{)rung ,,jur Unterflu^ung be« $anbet«, 
Gewerbe« unb ber ganbwtrt()f$aft'' feine wirfti^^e ^b()u(fe be« STIangcI« 
an concreten Sapitalien bringen, fonberu nur jeitweife ben ÜRangel an 
bidpontblem ^Papiergelbcapital erfe^en fSnnte. SDa« würbe nur ju einet 
®ieberboIung ber drf^cinungen fuhren, wel(j&e \i^ naä^ bem orientaIif(|)en 
ftriege gejeigt t>aben: bie Ißrobuction befäme abermal« eine anbere IRid)» 
tung, xt>ae Don gweifelboftem JRuften ifl, eine wirflicib allgemeine Stei# 
gerung ber ^robuction würbe barau« nidbt berDorgcben* SBa« febtt, ifl 
eben in ber ^auptfa^e ni^t bi«ponible« {ßapiergelbcapital, fonDern 
concrete« SRealcapttat, ba« unmittelbar al« $robuction«mitteI bient ober 
gegen bie erforberIid[)en au«Idnbi|((en ®uter umgetauf^^t werben fann. 
SBir fagen, in ber ^auptfac(^e feblt biefe« eigentliche Sapital. ßö 
faun ba neben au(^ an bi«poniblem ^apiergelbcapitat unb an papferncn 
ttmlauf«mittelu fe(^len^ fo gut wie m bi«poniblem SRetaUgelbcapital un^ 
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metallenen Umtatifdmitteln. Siiiige Umflänbe f^einen bafür ju fpre^en, 
tag in JRußlanb gegenwärtig gifieteö t^eilweife bet gall ifi* S)ann fann 
aber u^iebernm bauernb nic^t bur^ fßapietgelbaudgabe geholfen »etben, 
eö geigt ft(^ öielme^r eine Unijnfömmli^feit be« ipapiergelbwefen«* JPon 
biefem 5pnnfte wirb im vierten Slbfcbnitte no^ bie JRebe fein, 

(Statt ber 93ermebTung b<tnbe(t ed |!$ Dieimebr um bie j^etmtnberung 
beö {ßapiergelbö, aU eine bet SSoraudfelJungcn, bie ^papietwdbrung triebet 
butd^ bie aRetallmSbtung erfe^en jn tdnuem 2)ad fann nur mit ^ulfe 
eineö großen ©ettag« SWetaflgelb gefcjeben, ml6)tx tbell« aW Umlauf«* 
mittel in ben Serfebr gefegt, na&bem ed m5gli(|^ geworben, )9orber ben 
Btoangdcurd ju befeitigen, t(^et(« bei einer partieQen 99eibe(ialtung einlöd^ 
bater ^Japiercirculationömittel alö gunbirung ber leereren bereit gebalten 
»erben muß* 3n biefem gaUe ftnb gleicbjeitig anbere jufammenbängenbe 
97{agregeln ju ergreifen, wenn bie ®icberung bed ©elbwefen« gewa(^rt 
bleiben fod» UnDermeibli^) banbett ed ficb babei um bie Einlage bebeu^ 
tenber i)olföwirtbfd^aftIi(i)er gapitalien im ©elbwefen: ber umgefebrte 
$roce6; wie bei ber ißapiergefbaudgabe« ^araud geben für bie ginangen 
unb Ik aSoIföwirtbftStJoft bie ft^weren Dpfer fftxt>ot, welcbe aber bur<J 
bie Sebeutung beö ßweffd »ollfommen gere^tfertigt werben^ O^ne folije 
Opfer an bie ^erfiellung be« ©elbwefen« benfen, b^ißt Unm5gli*ed t)er* 
langen, jaubern woflen* 9lur ba« üRebr ober SBeniger ber Opfer unb 
bie 2lrt unb SBeife, wie j!e gebraut unb we{(be üRaßregeln ergriffen werben 
foUen, fann fraglid fein. Um barauf bie richtige 9lntwort im 9lflgemeinen 
unb im concreten gafl ju geben, muffen wir bie Watnr beö $apiergetb* 
no4) mä) einigen anberen @eiten betra(^ten unb no(^ einige weitere (Sin^ 
wirfungen beffelben auf bie SSolf^wirt^f^aft unterfu^en» ®tabe barfiber 
geben auiS^ bie wiffenf4)aft(i(!(ien ^nfl^^ten in me()reten fßunften noS) an^ 
einanber — ber eigentlicbe ®runb ber abweidjiettben SWeiunngen übet ba« 
ein}uf(|ilagenbe ^eiberfabren. 

IIL 

^^apiet^elb feine geeignete hUihenbe fSS&^tun^. 

S)ie grage, ob je^t in einem ^apiergelblanbe bieSSaluta wicberberi» 
gefleQt werben foQ, wirb regelmäßig i>on großen streifen bet 99ek)8(fetung 
offen unb indgebeim oerneint. S)ie grage, wie ed gef4)eben foQ, tfi in 
bet J|>eotie controtjerö unb bie $raxi* fd^wanft tjoüenb« in ber SBabl 
i^rer Slntwott. ^ber bie wid^tigfte grage Don aQen^ ob bie ißapietwA^^ 
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tüttj fibet&aitpf mietet »erlaffen werben fofl, etfi^eiwt »iefcn tei nil** 
tetnet iBeurt^jeiJuiig fo mfifPg, baß fle eiwet befonberen ©eaittm^rtung 
tanm bebütfe. ®(eicbn)c»()( ifl abet aucb biefe gtage gar ni^^t \& fetten 
öcrncint worbcn* ©in^ IBetra^jlung bcrfelben Iob«t immerhin ber äRü^e, 
wenn man )• 93. nur im Sfugenblicf Die D)^))0flticn bead^tet, welche 
bic aW*€nIIo(f^f(ben fftefiauratiortöplane in be» SJereinigten ©foaten t)on 
Storbametifa gejnnben ()abem 

3n bet 2;()at ifl miebtr^olt in ^apiergeibtönbetn bie $nf!0t auf^e^ 
taudiit^ bag ed am beflen [ei, ganj bei bet $apierwd^nind )u bleiben, 
nicbt grabe flet« audgcfproc^iener SJJagen für immer, ^bet tcd^ einfimeilen, 
b. b. föt eine unbejlimmte 3utunft, roa« fo oft bad ©eqnemfte ifi* 3n 
(Snglanb b^^t j. 9* eine gewiffe gartet, bie fog* lBirmingbam«®eIbfdbu(e, 
3abre lang no(b ber SBIeberaufna^me ber IBaatjaJilttngen bet englifd^en 
ßanf (1819), felbfl W« in bie ncncfte Seit bincin bic SBieberbetjteaung 
bed SJtetallflanbatb angefeinbet unb auf f!e ade wirtbf<lb<tftli(beii ^itf^^u, 
namentli^ bie ^anbeld^ unb Srebitftifen; jurucfgefubrt« Tloib fot Jtnrjem 
tmäjtt in Deflerrei^ wdbrenb bet bi^igeK ^Debatten übet ben wiener« 
f$en Santplan (1861/62) itt t>m einflu§reid!)eu Organ be«f>ertn ßang, 
bet (alten) „ißrejfe" ei« fi^nliijet ©ebanfe auf. 2)ie 5jletrei*if*e ^latioi 
naibant, obnef^in ))orne^m(i(f^ nur eine @taatdpapiergelbfabrif, foQte auf« 
geldft werben unb bad uneinlddbate @taatdpapiergelb 9ßdbtung verbleiben» 
9li^t o^ne &t\6)ii würbe biefet ®ebanfe in jenem 93latte mit ben ®$etn« 
grfinben ber ^anbelöbdanjtbccrie »erfocbten* Sinem parf an baö «ud* 
lanb Derfc^ulbeten ganbe wie Deflerreidb foQte ed nicjbt mSgttd^ fein, 
bäuernb bie @in(9dbatfeit einer SBantnotencirculation gegen (Sbelmetaügelb 
|u erbalten» 

3ntereffanter unb wii^btiget flnb aber bie gleichartigen ®rf(beinungen 
in Storbamerifa« Obglei^ in ben 93erein!gten (Staaten bie praltifc^e 
^auptfibwierigfeit einet ^erfleOung ber 93aluta, ndmli^ bie Sefc^affung 
ber eiforberlicben ftnanjieflen ÜÄitteli fdbon im erfien Sabte na* ber 33e# 
enbigung ber großen, jur ?Japiergelbauögabe fü^^renben politif(ben ftrifl« 
geringet tft, wie \mM \tif)tt in einem ftnberen ganbe, ©auf bet grogar^ 
tigen SSerminbetung ber ausgaben unb ber Verfügung über coloffole 
Ueberf(^üf|e, fo ^at jlcb bo* in biefem Sanbe eine bcftige unb allgemein 
»erbteitete Oppofltion gegen bie {Rudffe^t jut feflen SBäbmng gebilbet* 
£)em unermubli4)en (Etfet bed audgejeidE)ncten dflertei(^if<ben gtnansmannd 
Satou ))on ^od Detbanfen wir eine fe^t inteteffante S^arfiedung biefe« 



6treitd in nmettfa,*) »otauf ()ter namentfrd^ mOf b<i«$uM{citm in Ritt« 
Ian^ anfmeiffam gemacht mxUw mSge* (Sd ifi au<I^ (^ier mieber etftau« 
nenöiKttlS^, mt gletcbe Sev^ältniffe iberaQ jn gleiten «luffaffungen, Staif^n» 
nementd, ^ttt^umrtn Aber @elbn^efen faxten* SBenn man feit ®rfinbe 
t^ixU »eld^e gegen fee6 ginanjminifleva 9K'SnIIo(t^ flbfi^^t nnb $Ian )ur 
aHmif^Iit^en SEBieDer^erfieOung feet feßen aRetaQu>A(^ntng *^ felbfl t)o« 
tenontminen gtnancier6 unb ^{ationalöfenomen )»orgebra$t »oifeen finfe; 
wenn man tie Sobpreifungen it^ $apietgeIM unfc feiner SBirtungen Seiten« 
etne^ Sarep, r^ernimmt, feer fidl) bafeurd^ aOein, t>Dn feinen knieten fonfH« 
gen ©^^ma^en abgefeben, baö 3^ttgni§/ ^«^ unflarPe unb »erwirrtefh 
9lationa(ofonom ber (Segenmart ^u fein, audfleOt;'*^ n)enn man erf&b^^ 
mte bie einfa(|)ficn t)i>Ifdn)irtbf4)aft(id!^en Segriffe )»on ben Ferren fenfeiM 
bed Oceand grabe}u auf ben Jlopf geßeOt werben ^ bann »irb man gn« 
geben, bag aud; noit^ im 3^6^^ 1867 eine principieDe QrSrterung ber 
Sßirfungen bed $apiergelbd unb ber Hx6) baffelbe gebetften Sudgaben 
bed (Staate, mt mir |!e im 93or()erge()enben vorgenommen baben, u)abrli(|^ 
tein hors d'oeuvre ifl« $affirt berglei4)en am grünen ^oI}e, mad foD 
am bunen merben? treibt ed fo bad n)irt()fcbaftli4) entwitfettfle Sotf ber 
€it)iliflrten SBelt, bad norbameritanifct^e, mad foll man ))on bem mirtfi# 
f$attli$ tpenigfi entroideUen, bem ruff!fdS)en; erwarten? SBifl jene« unter 
feinen günfiigen 93er()d(tuiffen nicbt pom ißapiergelb (äffen, wie (ann man 
bied erß Sftuglanb gumutt^en, für mel^ied bie 9Iufgabe eine ))er(|iItniB# 
mägig fo ml fcbmerere ifl? 

ginbet i^ä) nun für bie Steigung, beim $apiergelbe }u otr^arren, 
gar feine (Irllarung? @ie liegt gum £(ieU in ben fräber entwufelten 



*) 3n befTen fjoeben eif^ienenem fflerfe ,^it ginanjen unb bie gfnanjgcf^i^te ber 
bereinigten Staaten »on Slmerifa*, Stuttgart 1867, »gt. befonber« 6. 543—635. 

•*) ^otf a. a. O. 543; TV^VLlleä)^ 9lebe im gort ffia^ne in Snbiona om 
10. Ottober 1865, »oflftänbig abgebrudft in^ilbtbranb« 3«brbu^ 1865 II., 437 ff,, 
ßon 3rrtbämem ijl freili^ aud^ aX'i&uIlo^ niä^i frei, »ad av4 ^od na<bweifl. Mt 
ber *orf8 fümmt meine f*on frü^^er gebilbete 2lnfi*t überein, ba§ 3R*(SulIo*bie€dJ»ie» 
rigfeiten ber Mäftl^x jur 3Äetaa»cH)run9 unterf<^dte {^od B. 619). ©ie SWobificationen, 
toel^e ^od beantragt B. 630, (feinen mir ilbrigend nid^t burcbweg rid^tig, namentlid^ 
n>a« ben ?imft ber öefcitigung be« 9iennn>ertbattan8«curfeö onlangt. 

**♦) *od €.565. »gl «ament«* au^darelj'i ©ortrag iU^er hit ^iifi^\uMai unb 
ben «rieg 9iorbamerira'« (beutf*, «erlin 1866), in nuce ber Snbaft be# brelbdnbigen 
Serfi. Oer 3abUnfdftwinbel mit ben 'JXiüionen erinnert bier an bie ÜRiHionen Sabre bt« 
ttlterd ber (&btttx unb Jtdnige bei ben 3ttbem. 
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golgen, mtä)t bad fßapieroelb a(^ einjeltrtrtbft^aftttd^ied Sapital auf bie 
So(fdtt)iit^f4)aft audfibt @d ftnb ba()CT ahn au4 t)orne()mIid^ eigenfüc^« 
tifle 3"*f^^ff^"f wcld^c für baö ißapictgelb jlrciten* SKon untetf^^eibct 
eben ni^t }U)if(ten bcm ein}e(n)irtbfcbAftIid)en unb bem t)oIfdn)itt^[4>afN 
Ii(t;en SapUaf* 9Kan vergißt, \>ai tie ^apicriDirtl^fdbaft eine füufltit^e 
S3(üte an ber einen ©tefle, namenrtitf) in ben 9RitteIpuuften be« JBerfcbrö^ 
in ben Stabten lu f* tx>., xoo bad bidponibfe !ßapietgelbcapital jt$ con# 
centritt, anf Äoflen ber nnrt()f^aftli4en enta>i(fluug an einer anbern ©tcEie 
f^ertjorruft S)a6 ^apiergclb ßiebt in ben ^dnben feiner ©cp^er ber ^xo^ 
bucrion eine anbere Sliä)tni\Q, inbem ed gcn)if[cn ©efd^äften bie realen 
{probnction^mittcl gnfnbtt, ml^t eö anberen entjie^h") SDie ©löte 
erf^eint um fo bebeutcnber^ je mebr eö ft(b um ben anffcbwung ber bie ?luf» 
merffamfeit am (eic^tejlen auf fid) )ie()enben ®cfd)d|re banbelt (%bfc^n«n.)« 

Aber immeibin ftnb eö ni4t nur craffe tjolföirirtbfcbaftlicbe 3^rtbü* 
mer, »elcje bie unbaübare {Rechtfertigung De« SBunfd^eö, beim $apiergelbe 
}U t)erbarren, bifbem ©ielmebr Jiegt bicfe ßrflärung in folcfcen Rapier* 
gelblänbern, in welchen jt(b ber SBertb beö 5PapiergcIbö ucdj einigermaßen 
gebalten \)at, in befonberen Umflänbcn* S)ie eigentli^ Derbeerenbcn 
gotgen ber $apiergelbwirtbfcbaft finb bier nod) nidjt in bem tjollen Um* 
fani^e beö t)on ber Jbf^ne oft anticipirfen 3wfto"bö ber 5Dingc ttitfli^ 
eingetreten* 9?ament(id) ftnb eö gemiffe föigentbmnlid^fciten ber ©cflaltnng 
ber in ^Papiergelb gemeffenen ?Prcije uMrtbfctnftlicber ffiütcr tnnerbalb 
mandjer $apiergelbl5nber, wetcbe eine tbeilaeifc ßrfidrnng ber 3bee einer 
bleibenben {papierwäbrung bieten* ©o ndmli^ ber entiverlbung«grab 
be« {Papiergelbö nccb rrmdgig" geblieben — »it brauchen ab|I4tlid) biefen 
etwa« migen Äuöbrudf, — bie ipapiergclbtoermcbrung langfam gcivotben 
ober ganj aufgebort^ ber ßrebit beö (Smittentcn feine Dernlcbtenbe uub 
feine tdnger bauernbe febr flarfc 6rfd;utterung erlitten bat unb in golge 
afler biefer Umßdnbe ber ßinflng be« 9lgio*ö auf bie greife langfam unb 
ni0t immer aügemein ifi, ba enveifi |t b inncrbalb Der ©oltötrirtbfcbaft 
beö {ßapiergelblanbc* gettwcife bie ißapierwdbrung im ©crgleid) jur üRe- 
taürodbrung aU bie reUtiü jiabilere unb bamit biet im SBcfentlicljen aw^ 



*) ^od, 6. 619 ff., toeifl auf ehoad 9(e^nli4e9 bin. UeDrfgend toiü und bebunfen, 
ba$ ber genannte ^utor 6ier unb mehr no6) in feinen gegen bie gemö^nli^en Slnftd^ten 
^olemiftrenben Semetfungen, 8. 623, ben Unterfd^ieb ^mifd^en Disponiblem ®elb< (fßapiergetb« 
do^ital unb eigenUic^em oolfdmirt^fc^aftlid^en ^a^ital etwad mwifd^t. 
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ate Dad beffere ®ttb.*) 9tainent(i$ gilt ^ted \>on 9ioiUw\xtff\^a\Un, 
Xßdä)t mt tie dfteneid|^tfdi)e unb mtffx noO) iit xu\fl\^t, jum Zdeil audd 
Me notbamerifanifdtie (befonbetd Ixt 9Kitte unb bei Sßeßen) einen abge^ 
[(bioffeneren Sb^rafter bciben« S)et antoSttige ^anbel ßebt f)itx gegen 
bie innere !ßrobuction augerorbentli^ jurfidt. S)ad Sanbe^gebiet gleist 
einem fcbnoer jugdugliiben kontinent. Qcxctit f^itx bie $rei6geßa(tung 
guncdon bed SKetaüagio^d unb nicbt ber ^apiergelbioermebrung \^, »ad 
IeinedQ)egd }ufanimenfällt , treten bie naddtbeiligen (Sinn>iifungen ber $a# 
piergelbmirtbfc^aft t)iel mebr guriitf. Z)iefe Vorgänge fdnnen tfUx nur 
)>oi(dufig furj berfibrt n?erben, fie finb aber fo n>i<btig, bag »ir i(^nen 
fpäter nod? eine befonbere 93etra(btung iribmen werben. 3^enn gerabe fle 
entfcbeiben, ri^tig aufgelegt, unfered Qxaä^Un^ über bie SBabI ber SKe^ 
tbobe ber SalutaberßeUung« @e(bß in einer ßärfer gerrdtteten $apier« 
gflbu>irtbf(baft fommen dbniicbe Sorgdnge Dor, n>ad t)on ber Sb^orie 
ni^t fiberfeben »erben fodte« 9u(b biefe Sorgdnge finnen paffenb fdr 
mand}c Singelbeiten ber ipraftif^en SKaßregeln }ur ^erßeOung ber Saluta 
al$ 3InboItdpunft bienen. S)ag bie Sertbeibiger bed $a))iergelbd, wie 
j. S* bie Dielen amerifanif^en ©(brtftßeQer über $apiergelb, ben Aern 
ber grage, ber eben in ber $reidgejla(tung liegt, niibt genau erfaffen, 
fann ber Sebeutung biefed $unfted feinen (Sintrag t^un. 

Snblicb bilbet aber aucb nod^ ein anbrer Umflanb, »elcber mit bem 
freben bcfprodbenen fünfte frei(i(b {ufammenbdngt, eine (Srfidrung ber 
S3or(iebe für $apierge(b« S)iefe 6rt(drung Hegt ndmlidli in ben Ueber« 
treibungen ber (Racbtbeite bed ^apiergelbd, »oran ed boctrindre ®egner 
bed Unteren au(b ibterfeitd feiten baben feblen laffen« S)ie $apierge{b# 
tbecrie bat in ^er englif(ben ricarbcf4)en @$u(e unb beren beutf(ben ^n« 
bangem meif!end eine febr fcbabicnenbafte $Bebanb(ung erfabren« 9uger 
bem fo ju fagen pbbPfafi|d)en üRoment ber ®elb menge iji faum ein an* 
brer mertbbef}immenber ^actcx beim ^apiergelbe berfitff{di)tigt »orben. 
93on einer feineren pf9cbo(ogif4)en ^natbfe ber Sorgdnge, mel^e ben 
SBertb bed ^apiergelbö beeinflugen unb ben 6ntu>ertbung«))roceg bebcrr* 
f(ben, ifi gar feine JRebe. Slicbt einmal bie 9?otbn)enbigfeit einer fofcben 
&)irb empfunben. £)ad Srebitmoment, »etd^ed au4 beim ipapiergetb na$ 
ben ubereinftimmenben ßrfabrungen aOer ßdnber neben unb unabhängig 

*) 93gL SBagner ^rt. $apier(|ttt> in ^luntf(^H unb Srater, etaat^mortet« 
bu4 VIL, 667 ff. unt> berfelbe 3»^ ^efci^i^te m\> jtritif ber dßeneidftif^en Sancogett^l^ 
pväj>H, Xubingrr BeitfM^ 1861 unb 1863. 
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)ocn itx SRengi fo totfentli^^ if}, ja in erflet Stute fle^t, mitb oft faum 
txmf)nt, nie Qebii^ren^ (eadl^tet* Sum Z^eit loetfäUt man au0 ^iet in 
ben %tffUx, ju mel^^m bie Nbucti]»e SRetMe fo (ei$t fu^rt, bie Senbenj 
(er (Snt»i(I(ung unb bie x»ittl\i^ ooD^ogene (SnttDidlung gu ibeutificitnu 
S)ann tt)trb bie Zl^eotie ben n>irflidlien Stf^etnungen abet iii(!^t gcte(|)t 
Z)ie }ablrei4^en SRobifiearionen n>etben uberfefKn, n>e((be bie $auptle(^rfa^e 
i»on $aptetgelb im conaeten gttlle etfabten tdnnen unb oftmald fo langei afö 
bie begünnene (Entmitflung nixjb fLX(S)t pm. Sbf A(ug gefommen i% mxtiid^ tx* 
fibten* 2>ie eoncteten 3u(tänbc bed HR^nentd bitben bie ^dafen ber (SnN 
a>i<f(un^ be^ !ßapierge(bn>efen«. @ie grabe finb für bie Zf^toüt itnb für 
bie rationeSe $rasid meiflend am intereffanteflen nnb m^tiifitn, beim 
feiten bat man bei bem tt^erapeutifdben Singreifen bereite t)SQig abge« 
f4l(offene (Sntmidlungen tox {t(f^* Ober n)enn ed einmal fotoeit ifl, bann 
t>erlieit bie Sßabl bed ^eilmitteU ibre 6<bn>ierigfeit: ed gilt nur ben 
Zobten )u ))eif4^arren, bad $a)i^iergelb einfact^ fortjußreidE^en« 2)ie 97atio« 
naiötonomif jeigt fi^ ()ier nocb re^^t in ibrem miffenfcbaftü^en j{inbbeitd« 
alter* S)ai Serfabren Dieler ibrer ^üniti gleitet in ber $a)>iergelbfrage 
unb in fo maii(|fer anberen bem ton Verjiten, toeljbe ft$ nur um Anfang 
unb Snbe einer firanf^eit befiimmern mürben unb bann bad m^ be» 
@di)abIone oorgef^riebene Stecept )»erf$reiben, ebne ben 99 er lauf ber 
Aranfbeit unb bie 93erf(biebenbeiten biefe« 93erlaufd in ben einzelnen gällen 
gu flttbiren,*) 2)ie golge biefed roben SSerfa^ren« auf bem t)oIf«n)irt^# 
((^aftli^^en ®ebiete iß ed, menn barauf M Steaction bie entgegengefegte 
(Sinfeitigfeit ber reinen dmtixittx {ß(ag greift unb nun j. 9. aOe bie be# 
baupteten 9ta(btbeile btd ißat)ierge{b0 beritten merben« 

au(b grabweife Unterf(bie^e b^ben tbre »obl ju beadbtenbe JBebeutung* 
$rinci))ieQ gleicb unb $aptergelb im )otffenfd}aftlJ4en @inne bed 3Bortd 
(f. u» IV.) »aren bie ©onfjettel San)«, bie frangoflfften «ffignoten unb 
^anbaten, ba9 norbamerifanif^e $apierge(b u>äl^renb bed IBefreiungd« 



*) B%1 g. 9. $rfnce*®m{tb/ über mtMHhaxti $a))f(rgefb mit fogenanntem 
9wtnß«cttr«, ©ierteljtt^rtfd^tift für öolft»irtW*aft 1864, ©b. Vü., m aud^ hit ^mtt- 
fungen <®. 117) ber oben gefltllten Knfotberung burd^aud nvd^ nid^t geredet meiben. (Ein t^it^ 
Seifpiel bed ^Ibfoluti^mu« bet £^eorie unb ber S5fung ^raftifd^er ©((»ierigleiten <einfeitigfle 
Betonung be« ^omentd ber SJlenge in bem ^^brofiatifd^en fßtx^kid^ 6. HO), ^ud^ 
wtnn man, »ie td^, an bet bebucttt>en ÜRetbobe a« nati0na(5f0nom{f(^er #au^tmetbobe fefi« 
Mit, rann matt mit SKof^er, Itnie« u. 91. m. gegen biefen $(bfelutidmud ber t^eorie 
pteU^xm. 
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fampfd, ffingfl bad ^ßflytergilb Ux confjftnitten ®teateii t^on fhntdta*) 
\owüf)i aU bie tttffif^en Sltflflnateii unb beten d^i^fl^noffen, bie ftßetrei# 
(^tfd^eii 9an€0}ettel obet enbüdb ald bie englifd^e Sanfnote gut 3^i< ^^ 
SanfreftricHon unb bad neuere i^txxtlä)\\äit, rufflfdl^e unb norbamerilani* 
f*e ^Papiergclb« 3m fptfncipe »erben baber bie ffiftfuflgen btefer 
$Q)>tergeIber gteii^artig (qualitativ gfei(!b) fein, aber bem <Brabe nadb 
Ünb f!e ()9(!&fl unglei^, quantitativ) berfd^ieben gewefen« Seibe Umftinbe 
flnb }u beruffficbtigen. Unb wenn aud^ bet erftere ber »i^tiflete t^eore^ 
tifdS^e $unft tß, fo ifi toS> au4i ber gweite bon ber Zbeotie mfglid^ft }u 
bead^ten, eben »ei( er praftif(t) fo iDiifetig ifl« £)ie obigen ^ißorifcbeti 
Seifpiele oon fpapiergelb bilben brei große Slaffen, brei groge (Sntn>er^ 
tbungdßufen unb banad[> au(b brei Gtufcn einer bem (Stabe nadb fe^r t>et* 
f(biebenen @t5rung ber Sotfdn>irtt)f(]^aft but<!b bo« betreffenbe ^apiergelb. 
S)iefen brei grogen entwertbungöftufcn entfptecben bie ergriffenen unb bie 
r{d[)tiger SBeife gu ergteifenben SKaßregeln: im erften gaDe gefe^ti^e 
9tulItftcatton bed obnebin gang ober faß gang t>erf(bn)ttnbenen SBettb^, im 
gleiten galle 3)eoaIoation ober ^erabfejung be« Stennwertb« auf ben 
Surdtt>ettb, im britten enblid) Sieberemporbebung bed gefunfenen Surd« 
t»ett^d bed $aptergelbd auf bie ^i^t be€ 9}enn»ertb0 ober boib <tuni# 
bernb babin« 

Stau ma<$t ed f!(b mobi gu leidet, n>enn man bie 3bee bet $<ipiet^ 
u)Sbtuitg einfaib mit ber SBebauptung gutfi^eift, {{e entbalte einen begriffe 
(i^en Sßtberfpru^)^ benn (Selb a(d SßSbtung, ißreidmag unb Saufcbmittet 
mü(fe t>or Willem felbfl SBeitb bellten, SUerbingd bat $apiergeib (einen 
6toffn»ettbf aber ed fragt ^i) eben, ob bie« für bie Sermirnid^ung bed 
(gelbbegtfffd abfolut notbu)enbig 1% SSenn bei btefer Unterführung ®flb^ 
U)ettb uttb ®e(bßoffn)ett^ Don botnberein alft ibenttf^ bettatbtet toeiben, 
fo mitb angenommen, toai gu beweifen mSre, atfo ein petitio principii 
begangen« 9lamentü$ fSnnen flcb bie|enigen mit biefem ßinwanbe ntcbt 
begangen, »el(be oom Sßertbe be« (Sbeimetaügelb« felbß einen St()ei( aM 
ben urfprungltcben Zaufd^mectb oon (Solb unb 8i(bet, einen anbeten ZbtH, 
g(ei(bfam ben 3un)a(b^/ al6 ben 9)te^rmet!b anfeben, ben biefe SRetaOe 
ibrem (Sebrau(|)e alÄ ©elb oetbanfen«**) SDie (Srunblage biefe« ÜRebt* 



*) S)er ÜVLXA be» confoDedrteit $a))iecgelbd mi f^IiegH« 3,500. 6.000, aoOO, \a . 
120,000 für 1001 «otf e. 517 ff. 

**) eo g. ^. m^ ^nbrer S^organg au(^ €$olbmann a. cl O. e. 3» 6. 
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»ettj)« ifi bie ©enuftung a(« ®ell>, auf mld)^x bie fietc auötaufd)batfcit 
gegen ®uter concrelen ®ebrau*«iDert^ö beruht. 2)ie ^oi)^ bcö 2au[** 
tt)ert{>d uiib biejenlge bed ®ebrau^^n?ert()d bebingea jlö^ ^ier gegciifeitig. 

3n tiefet 9luffaffung liegt nur eine ©efiätigung ber neuerbingö meiter 
Jjerbreiteten gebre^ l>afi jebcö ®elb, anä) la^ SWetaflgelb, mit ouf ßrcbit 
berube ober ein ßrebitmoment in ^ä) berge^ Sefttere^ ifi am fidrfjien 
t)i>n SRacfeob betont loorben, »elijer babet aber au$ u)ieber in groge, 
allen Unterfdf^ieb jtoifcben ®elb nnb ®elbfurrogat, Sapital unb Erebtt 
üern)if(!^enbe Ucbertreibungen tjerfaflen ifl. Sludi) anbete l^aben jene« ßtebit* 
moment fcbon frubet beaijtet, SD iH ring bat eö mit ßmpbafc unb anc* 
berum e« einfeitig ubettteibenb bloß neu aufgcaatmt»*) SDie Sbee beö 
®elbed iß bie einet ubettragbaten ©Aulbbef^einigung über ßeiftungen beö 
®elbbefl^etö an bie bürgerli^e ©efeflfc^aft , biefen ©eft^er etmäcbtigenD, 
baö SBert^äquioalent feiner Seifiungen in ben tjon i&m gewiuif^ten ®\i^ 
tern t)on jebem Sigentbümer ber (enteren einju^ieben. ®lei(^fam ein 
6<i)ulbf4ein, auf wefcbcm fi* atte biefe ßigentbümei folibarifdb Derpfli^tct 
^aben, ein toerbriefteö ©tntf aDgemciner Äanffraft, bem ein ^^htx gemdg 



*) H. D. Macleo d, theor. a. pract/ of bank. London 1856, 2 vol. eh. I. 
unb bc([en ©clb*, (ExttiU unb 53anfartifcl im I. S3anbe feines Dielion. of polit. econ. 
London 1863. JDiefe ©elb« unb (Erebitt^eoric ^at^ ncuerbingö öiel Don ftc^ reben gemalt 
fie ijl fe^r ge^tiefcn, aber aud^ »erbicnter 37iagen in i^rer (Sinfeitigfeit angegriffen wnb 
hmä)ti^t »orben 3« ^nglanb ^at ber JBerfaffer niä)t fornel §Iuffe^cn gemad&t, »ic in 
granfrei^ unb SDeutfd^lanb. J>ie ©efeUfd^aft ber ^arifer Oefonomiflen, bie Ci^ungen ber 
9tfabemie ber moralifd^en unb ^olitifd^en SBiffenfd^aften ^ bad Journal des Eeonomistes 
unb batta$ ^ilbebranb« ^af^xhn^tx ^aben fid^ biel mit aJi. befd^äftigt. %n^ in bem 
befannten neueren franjoftfc^en 53anfjlreit fpielt fein 9lamc eine JRoHe. fRiä)t\ot fü^tt 
eine revolution en economic poUUque (Paris 1863) auf i^n jurütf. 9{atürlid^ ifl er in 
SDeutfd^Ianb mand^fad^ beurtWit »orben, bgl. namentlid^ 4>elferi(ä& in ben ®ottinger ®tl 
Slnjeigen 1864 B. 1681 ff., e^dffle 3:übinger 3eitfd&rlft 1864, 53b, XX., e. 548. 
O. 3Jli*aeliö ,ein Mdfaü\ Siertclja^rSfd^rift für JBoIKwirt^fd&aft 1863, 23b. IV., 
®. 116. 3«^ erlaube mir übrigen« au bemerfen, ba§ x^ bereit« »or 9 3a^iren, atfo lange 
»or bem B^^ipunfte, wo ÜÄ. in ©eutfd^lanb unb granfrei^i allgemeiner bta^kt mürbe, in 
einer eingeljenben Sefpred^ung be« erfien WL\d)tn SBert« in ben ©öttinger ®e[. Slnjeigcn 
1858 ®. 281—307 bie (Sinfeitigfeiten 3Ji.«, namentli* in feiner ©elb- unb Srebitle^re 
berid&tigt ^abt (®- 291 f.). ©umring, ^apM unb 9lrbcit, Serlin 1865, e. 61 ff. 
unb fritif^e ©runblegung ber «olf^töirt^fd&aftöletire, 53erlin 1866, ©. 354, 400, 421 ff. 
•fennt fletö nur Sare^, nid^t aber bie längft erfolgte 2öiberlegung ber Dlicarbo'fd^en unb 
SJ^acleobf^en Sinfeitigfeiten. SBürbigung be« Srtbitmoment« im (Selbe au^ fc^on in 
meinen ,öeiträgen* (1857) e^ 38. 
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kcr ©otibatitat ber Oefcüf^aft ober ber „qt\^U\ä)M\Atn SufaramenWnge", 
mie man ed neuerbingd oft genannt f)at, bie IBebeutung einer jtauffroft 
feinen eigenen ©ütern gegenüber gnfdjreibt.*) Die SBenuftung be« ®elbe«, 
alfo anä) jcbeö Stoff« ol« Oclb, welker xck bie eblen ÜRctoÜe an (l* 
concreten ©ebraudjdaertb unb loufAujert^) befi^t, iji ioirfli4> obne bad 
Vertrauen, bag bicfcö ®elb oHfeitig in ber ©efettf^aft flauffraft barfteüt, 
nic^t bcnfbar. geblt biefed SSertrauen, fo »irb bad (Selb alö ®elb 
u^ertt^loö, t?crminbert e« jicb, fo fallt fein SBeitb« 55ie befannten Öeifpiefe 
üon 3ujlanben in auögebnngerten gffiungen laffen ji* au^ oon biefer 
Seite auffaffen unb afö Sflujlration ju obigen SBemerfungen gebrauften* 

93eim Sbelmetaügelb unb uber^^aupt bei jebeni ®elbe t)on innerem 
ober etoffmert^ tritt bicfcr Stoffmertb flen>ifferma§en al« abbitioneBe 
Std)er()eit t)u\\\i unb bient, ben im ®elbe liegenben Snfpruft auf ®egen# 
leiüungen ju befräftigen« ^n ber entmicfelten 93oIfdn)irtbf(baft b^Iten f{<& 
bie 3)2eif}en aber an bie Sb^itfafte ber jtauffraft bed SKetatlgelbd M 
©elb- (So würbe jlft beim fioffrocrtblofen ißapiergelb fragen, ob jene 
()injuIommenbe Sifterbeit bed @toffn?ert^d niftt ganj ^n entbebren fei. 
gerner flebt bad ^apiergetb bi« je^t bintei bem SDIetaUgelb fietd barin 
;urü(f, t^ai ed immer nur ober fafi nur Sanbedgelb ijl, ba ber 3w^><9^' 
curd fift räumlift niftt votiki erfirecfen fann ald bie Staatdgeu^alt, 
»elfte ibn anorbnet, n>dbrenb ia^ ßbelmetall feit lange bei ben cioiliflrten 
935Iferu unb bei t)ielen anberen ,;9BeItgeIb'' n^ar unb if}« S)tefe räumlicbe 
unb ititHAt 9lu$bebnung bed ®ebrauft$ ber eblen 9Reta0e a(d ®elb f)at 
jnr jträftigung ber allgemeinen Ueberjeugung, bag (SbelmetaQgetb „jtauf* 
fraft an flft'' fei, xoot)\ la^ SDieifie betgetragen. 

S)ie £beoiie bed ^apiergelbwertb^ n>trb fpjter, foiveit nötbig» ent# 
n)i(felt toerben« ^ier b^mbelt ed fift nur um bie gormulirung ber aOge* 
meinen Sebingungen, t)on benen ein £Bertb überhaupt unb ein auf bie 
S)atter gleiftbleibenber Sßeitb bed ^apiergelbd abginge« S)tcfe SBebingun« 
gen flnb bie Silbung einer fefien lieber jeugung \)on ber aSgemeinen j{ouf« 
(raft bed ^apiergelbd unb bie Verbreitung biefer Uebergeugung in Setreff 
biefeö felben ißapiergelb« über bie cipilijlrte SBelt, bie Sifbung eine« 

*) 3^ a c I e b fipxi^t von ber evidence of debt, beiog made transferable, Tli^atU^ 
(j. 8. öiettflia^rtf^rtft für aSoIföwirt^^aft 1863, lU., 103) bon einer Quittung über 
geleijlete ©ienfte, für welcä^e bie ©egenleifhmg no<^ ju empfangen. 3« ©inne ^errfcjt 
Uebcreinjlimmung, ber 5lu«brud .Ouittung* fc^eint mir bier gejwungen ju fein, ift aber 
mit ben 3ufü^en ganj »erjlänblic^. 
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„abfoluten Crebttd'', loenn man fo fa^en batf. Z)ie Sifabrungen 
mit im bid^ettgeh (ßapiergelbe betDcifen menigftend foioiel, t)a6 ed möglich 
fft, einetief filr je^t wie, einem ^apierjelbe, »elcfted nidS)t beliebig gegen 
ein onbred ®elb eingetauf4)t »etben fann, einen Sßeit^ ju t^erlei^en* 
%xt\liä) niibt nct^n)ent)ig nnb nidS)t (et<f)t auf bte £)auer einen ®Iei$mett^ 
mit SRetaügelt, aber bad n>firbe Ja an f!4) fein 9?a$tbei1 fein, wenn bad 
eble SRetaQ a(d ®e{b t>om Zbtone gebogen wdre« 2)ad ^tnbernig für 
ben ®Uiä)mxtf^, b. b« bie g(ei(^bleibenbe allgemeine jtattfftaft, unb bamit 
fflr ben bauernben SBect^ fibetbaupt liegt in bet UnmSgltcbfeit, bie Se^ 
bingungen }u erfüllen, »on benen ibrerfelt« »ieber bie gefügfeit teuer 
Uebergengung abfängt IKan m&pt bie fl^erften ®acantien f(|affen, 
lai bad ipapiergelb niemort Mog gu flnanjienen 3*»^^»/ «»» m^9tiAt§ 
fflnfiliüb Jtauffraft ef^nt Slrbeit für ben (Emittenten }n fAaffen, fonbern 
nur gem&6 bed mabten fBebarfd ber 93oif$n){ttbf(^afr, na$ einem ®elbe 
t>on g{ei<t)bletbenbem SBertbe al6 2:auf(!binittel i>ermebrt würbe. S)iefe 
Garantien liegen in Setreff bc^ erßen $unfte^ nur in ber baaren Unmig« 
ü^^fett, bad ®elb willfurlit^ o^^ne Arbeit gn t^ermebten* @o muffen wir 
wenigften« aii6 bem ®tfi<!^Upnx{(tt unfrer gegenwärtigen focialen Serbelt' 
nijfe fagem Die SRenfdl^en müßten erp unbegrenjtet ®efHlbeberrf*u»g 
fSbig fein, um {eber Serfu<fenng einer wiQfflrlid^en ®elbt)ermebrung, felbfl 
wenn ed fi(Jb um ibre ober bod^ i^re @taatdejiflen) t)anUUz, gu wtbcr# 
ftebeit. SBerben ^e ba^ jematd fein? Sin beutfdSier Sclf^wirtb, ber 
gewig fein ^beotfvge fein will, fd[)eint ed grabe mit Md^^t auf ißapier^ 
gelb }u meinen**) Vnb<re SRenf<ibenfinber werben ed mit und begweifeln* 
^apierwdbtung fdnnte fletd nur 6taat(fpapierge(b fein, ^m @inje(f}aate 
wfirbe f^werli^f iemaU trgenb eine 93erfaffungdfDrm t)0r einet migbräu^« 
li^^en ^aptergelbüermebrung f^ä^en, b. ^. k^or einer fetd^en, weld^e nur 
bie fopenlofe ©Raffung k)on jtanftraft für einen fpecieUen ßaatlid^en ober 
))oIfdwirtbf(!b^ftti(^en ^mS beabfii^tigt. Gtwad mebr @i<f»erbeit gegen 
9Xi6brau(!b bed (Smifflaiidre^td mag ^xtM6^t bie eine ober anbete Ser^ 



*) SBgl 9inm. e. 2& So (ff dnfefte fi^ auf bem ^ana^mfd^en »olttwirt^f^ftft^ 
Ud^en (Eongre^ (f. Serid^t @. 52): ,3<^ nei^me an, ba§ bie tßixfü^t Sluffldrung erfl bann 
oor^anben, »enn bie Uebei^engung vmt ben )>et^eerenben nnb etitfl^tlid^enben Sirfungen 
M 3n)angdcurfe9 eine fo tief ge^enbt gemorbett, ba§ wk lieber ben €taat unterge^n fe^en 
aU bulbeu/ ba§ er gum d^angdtnrd greift' <&c ^ptiä)t ^iet »weiter i>on ber abfoluten 
Senoetflid^fdt »ed 3wang0cttrfe9, «»c^enb t>o^ avtä) $rince<€ttitb Hefen nur hta 
grd^te volfdwirt^f^aftU^e Uebel nennt; ed gebe aber no^ gramere llelel 
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faffun^dfoim bieten. Qtn gtaget Untetfdt^kb beße^t bttin fAtoeidd^, nu 
ntgfiend iß tt fo ftetn, bag er jiA bid }e^t ber fi^eten Seobocbtung tnO 
}ogen hat. £)enii gegeniDditig fann man no$ ni$t mit 9eftmiiiit(^rit 
bebaupten, ob eine ))i)n ben btei ^au)>ti)erfaffungdf0tinen niiftet ciDtItfirten 
Staaten, bie btmofcatiff^otevublifanifAe, bie conflituHoneD^inonaY(bif4)< ober 
bie abfotut«moHaT^if(^e gtdiete ®efa()ren ffit ben SRigbrau^^ bed ^piet» 
(lelbd berge« Son ber {»etten ifl ed mir «0(b am 9Ba(^rf(^ein(i(|ißen« 

%ber nidSit nur ber nnbegrenjten Setb^be^^enf^ung^ au0 ber Sllmif« 
fenl^it bebfirfte ed, um ben (deibbetrüg bem n)abren Sebarf ber fBtrt^ 
f^aft gemaB fo }u Deimebren, bag biefe 93erme{^rung nii^t ein Stufen be0 
®e(bn)ertbd bewirfe. greitid) laffen in biefem fünfte anä) bie eblen SXe« 
taQe n>ie {tbed ©toffgetb }u munft^en übrig , weit an0 iffxt Sermeb^ung 
oon anberen 9ini^6)ttn al« bie anf ben ©elbbebarf unb auf bie 9loth* 
menbigfeit gletdi)bleibenben SBertbd abbangt SDeg^alb ift bad (EbelmttaO^ 
gelb an(b fein ibealed ®elb, »e(d)ed man unter ben Stoffen bei bete« 
med^felnben ^tobuctiondfoßen unb für bie SRenf^rn bei beren n>ec^felnben 
Sebür kniffen ))ergebenö fud^t. Vber feise Sermebrung ^angt bo4^ ni(bt 
bon fo n^idfürlicf^en SRomenten u>ie biejenige bed ^apiergelbd ab. ^n 
einer einzelnen Sdf^mirt^fcbaft lie§e {ld|^ bie rijbtig« (Srforfdlinng bed 
®e(bbebarfd, mt man anä) in (Sngtanb Dorgefdiilagen hat, bo4 lieber 
nur fo bur4)fü(^ren, bag man am @tanbe ber fremben SEBe^ifelcurfe, a(fo 
an bet SRetaOwäf^ritng anberer EAnber ben ®e(bbebarf unb ben ®elbmert^ 
bcd 3nlanbed mage. @onfl bliebe ni^td übrig, al« bie 9IegitUrutig bed 
$aptergeIb:S bem (Srmeffen ber Siegterung }u überlaffen, »ad fo oiel beigt, 
ald ifyc \>it ®en)alt über ia^ 93o(f6oermdsen einräumen. 3« u>el(ten Son« 
fequengen unb <Befa()ren bied führen würbe, ergiebt fi$ aud beti norbame^ 
rilanif^en ^apiergelbbebatten nur )u beuftid^. 

S){e eblen S^tetaOe müßten erß in beliebiger SRenge gu ml biHigeren 
nob ju immer biOiger u>erbenben ftofien, gleicb t>ielen Jfabrifaten, tänfl(i(| 
^ergefieOt werben fdnnen, menn fle auf^dren foOten, ein paffenbet ®elb^ 
jloff }u fein. 3>ad erreidbte 3'^! ber ®olbma0er, fofern ifire jbinfl oon 
prattifdder Sebeutung würbe, wdre bie Entthronung bed ®olbed unb 
Silberd ald ®e(b* S)amit b^t ed befanntlicb gute SBege. Unb ein bef« 
fered ®e{b old ^apiergelb ju (ein würben bie ebien 3RetaQe felbft bann 
erf} aufboten, wenn bie Annfi bed ©olbmad^end ®emeingut, nietet 6taatd^ 
monopol n>are unb bie ^robuctiondfoflen unter biejenigen bed ^apiergelbd 
faiifen, wa^ unbebingt unmdglit^ wäre« 
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Sfud^ ein $a)>ierse(^ einet etnjelneu 93oIfdn)trt^f(^aft, weli^ed ade 
Jene nnerfflübaten öebingunflcn erfüllt \&f)t, wäre aber noä) fein SBeltgelb« 
©eine ffauffraft, wenn felbji eine jeirlidb unbeffttänfte, bliebe raumli* 
bef(t>ränft* 6in SBeltflefb fe^t einen SBeltilaot ober minbejien« einen 
fiaatenbunbartigen, wenn nidS)t bnnbc«ftaoni(|)cn 3wfflttii^^»&«nfl unter ben 
cit)ilifirten 86lfern Dorau«» ?Iucb bamit bot eö jute SBege, Unb felbft 
wenn biefe ©ebingung in ©etreff ber ^lu^gabequeDe eineö SBeltpapiergelbö 
erfilflt wäre, jene anberen ©ebinaungen ber nidbt wiUfurli^en unb ber 
bem SBebarf genöu entfprei^enben SSerme^rnng wären üoflcnb« unerfüllbar 
bei einem SBeltpapiergelbe* 

©ei ber ©etonung ber unbebingten Slotbwcnbigfeit, gur Slufred^t^aU 
tung beö ißapiergelbwert^d bie fejie Ueber^eugung gu verbreiten, bog bie 
widfüriii^e ober unri'dSftige SSerme^rung be« ?5apiergelb« unm0iili(fi fei, 
möge inbeffen ein U\ä)t entjiebenbe« aRißoerflänbniß abgewiefcn werben* 
<£d banbett ff$ ^ier ni(]^t um bie Erneuerung ber alten, nur befd^ränft 
richtigen itf)xe, bag jebe wiUffirli^^e 93erme()rung be« ^^ßapiergelbd ben 
SBertt) be$ le^teren, ^twa gar, wie man oft irrig gemeint bat, genau im 
SSerbältnig ber numerif4)en Sermebrung (^erabbrürfe* 9li^t bie ©inwirfung 
biefeö fo ju fagen ^)b1j(lfalif*cn, fonbern bet @influ§ bed pfD^ologifcJ^en 
SWotioö, wom6) bie ÜRJglii^feit wiUfürli^er ©ermebrung fAou bie 
©Übung jener fejien Ueberjeugung t)on ber ffiauftraft be§ Selbe« binbert^ 
tfi biet l>a^ @ntf4eibenbe. 

(Sben begwegen bebarf bie ©oltd» unb 9Beltwirt^f4)aft eine« ©elbed, 
beffen mBglii^fl gleidbmägiger innerer SBert^ nicbt nur bur($ bad ®efe^ 
bon SIngebot unb 9la<i^frage, bad au(^ für ben Sßert^ be« $apjergelbd 
gilt, fonbern bur<5 baö ®efe^ ber ?Jrobuction«f cflen , wellte« (i(^ \>nx^ 
jene« erjiere ®efej jur (Seltung bringt, befiimmt wirb, eine« ®etbed, baö 
aud^ SBaare, la^ ni(|)t ,,umfonfl^ fonbern nur wie jebed anbere wittb* 
fdS)aftli($e ®nt bur4) Arbeit bermel^rt werben fann unb feinen SBert^ auf 
ba« 9J2ag biefet Slrbeit grünbet« 

SDeö^alb ifl bon bleibenber ^Papierwährung ab^ufeben unb 
bannt bann bie JWotbwenbigfeit ber balbigen JRürffe^r jur ÜRetallwäbruiig 
t)on Wienern aud einem anberen ®e|!d!)t«punfte bewiefen. S)enn eine Sac^e 
bed notf^wenbigen Sße($feU foUte bie SBätirung nimmer fein« 



40 

IV. 

£)a9 $aptcrge(^ bat man eine ^Inlei^e bei t)em SKetaflfonbd ted 
Eanbed, eine auf t)ie UmlanfSnüttcl gelcyite 9ln(ei()e genannt* (S*^ Dettteibt 
bad QTtctaQije!^ and tein 93erfc(^r« Sbcr ij} Med nid^t au((^ (et au^ige^ 
fprc(|)ene unD errei4?te ^xocd jene« Svfiemi^ Don ©clblurrcjaten ober 
Srebitumlauf^uiittcln, n>el(bc^ man o(d 6rct)itivtrtM(l^aft bej;et(buet (^at| 
gubtt nid^t Mcfe 6ret)itU)irtt))(lMft ju einem Q(^nlicl)en 3uß^"^^ ^^^ ®^I(« 
n?efend n>ie fcie ^apicrijclbau^ijabe? 9inerfcini]« ijl eine andere Vcf^wlii^f 
feit in ten grfcbeinuugcu t)crl^aubcn« ^apierc^ell) unb (Sretitwirtbfct^aft 
eiferen einen (irogcn £[?eit U9 Ttdaü^clH eined Sanbed« %bci tied gefcbiebt 
burd) (ad ^apierge(t) tbeild in anbrcr, t(;cild in weiter gebenbei Seife 
ald tnic^ iene eujcnt^fimlid^e fRt\\)t \>o\\ SBorgängen, trel^^e man aid ten 
{Prcceg ber SKcta^vJcl^t)crl)rani3nng mittclfl bcrOcIbfnrroflate tejeid^nen faun, 
SDer Unterfi^ieD iß iür t)Je ^apterijclbfraije )>on entf4;ejbeni)er ^ebeutung.*) 

Stiflfc^ireigenl) f^aben n^ir fdl^pu im Sot^erge^enben Dad 2Bort !Pa^ 
piergelb in feinem tviffcr.fcbaftlict^en @inne genommen^ in »elcf^em ed 
Dolfdwirtbfd^aftlic^ nnb inii)li|(^ eine fclbjlänbivje ®clbart neben bem 9Re* 
taOijeiD bebeutet« £)eini jn ber il^m mit ben ®e(b|nrrcgaten gemeinfamen 
guuctien bed Umlanfd^ ober 2;anfd)mittc(d fugt ed bie beibcn anberen bem 
®clbbeijtif| n^efentlid^en gnnctionen ber SBä(^rung ober bed gefe^li((?en 
3ab(nni\dmitte()$ unb bei$ ißreidmaßed gleid^ bem URetaQgelbe binju. 
3m Segriff bed ^apiergelbd (legen bie jivei aJ{omente ber Uneinlödbarfett 
gegen ein anbered ®elb nnb bed 3^^^"9^^"^K^ t)ereinigt, |o tai erf} 
bad S^M'ammentrcffen beiber 9)iomente ein $apierciicn(ation^mitte( jum 
^apiergetb mad^t» 3^^''^^*d^(ii^^ iß i^i<^ ^^^ ^'{ame^ ivefc^en bie SBäbrungd« 
eigenfd'aft beim ipapiergclDe iu^i^t. 25anfnoten, ttie(4;e j. S* no4^ u?irfli4;e 

•) Jögl. namentlich in 53ctrcft bicfeö ?lbf(5nitte« bie iPefpre^ung ber ®eItcontro»erfett 
in Xoote'd Q^iW^it ttx greife, J^ulUrtond %nm. @* 8 genannte €4rift unb 
3. et. mHii (Brun^fä^e Der politifc^cn Oefonomie (2. Sludgabe. teutf^ »on eotbeer, 
('amburg 1864) ^nä) 3. üap. 11—13, 20, 24. (Singel^cnbete üntivtcflung meiner 91n* 
fluten in ben genannten ^)6eiträgen' unb tefonberd in ber ®elb« unb (Srebiit^eorie ber 
$eelfdl>en ^cte, 8. 62—76 über t>it JDcrwec^dUtng t>on $aptergc(b unb SBanfnoten, i^riU 
fung ber (^urrenc^ti^e^rie B. 92 ff., ^roce^ ber ^elboerbrdngung burc6 bie ®clbfurrogate 
e.Ul— 127; ferner in meinem ^rtifel ^apiergelb in '^5Iuntfdtiii'd etaatd^orterbucb VllM646ff., 
unb in ben (irebit^ unb tBanfartifeln in 9len(|4, ^anbwdrtcrbucb ber IBolfän^irti^fctaftelet^re 
l^cv^ig 1866). %vii »kled ^ier Uebergangent uerweift ic$ auf biefe Wirbelten. 
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SPanfnpfcw fint), ölfo jctcrjcit auf Ccriangcn \>o\\ bcr 5Baiif gegen ®ctl> 
— SWeraflgclD o^cr ivic g. 2?, bic iiovlamcrifanif^jcii Slationaibautuctc« 
fl^]c^ Staatöpaplcrgclb — ciugcloil ircrbcii, fiub fclbjl bann nid)! ^aDicr* 
gdb^ ircnu fic für oIIc 3*i&l""i}cn außcrbalb bcr *^ant fiatt bcr ÜRunjc 
3a^angöcur^ bcfi^cn. Solcfic 3?aufiictcn fiiib j. S. bie 9?otcii bcr iPanf 
ton (Siiglaiib, ivc!^c nl3 Ic8:al lender für alle auf c«glifd;cd ©e(b^ 
b« 0* ©elbiral^rung, {cititcnbcti ß'^t^^^ii^O^^^ DoQgnItig angciiomnieii ti^CTben 
iiififfciu !Der Cnipfauger fauu bei bcr ©auf fofort ©olb bogcgcn ein* 
itcrt)|c(iu 9lucl) bic ÜtotcH bcr ßjicrrcidjifct'cn SWatioiuillMiif fcQtcii rem 
3abre 18G7 ab, u>o fie \\a6) bcr atcrmalö burd) einen ilricg l^infäQiij 
geivorbcncn {picnerf(l)en Sanfactc uucbcr cinlin^Mr gemefcn iinuci?, einen 
foId;cn 3^^^^"»]^'^«^* fubren. 9lii(& biefcm 3ii^^i"3it^ciird cinfoöl^arcr ©anf^ 
ncten Heben einige llnjnfönunlicbfciten an, ivcldjc inbeficn mit ben vcitang* 
nißüoflcn golgen bcsS^ S^^^'-^^ä^^w^f^'^ ^^«>» ^apicrgclb \nd)t pergfid;cn w^er^ 
ben fSnnen. 

SDaö fpapiergcl? i|l nrfprungtid) nicijlcnö ein uurffi^cö ©elbfurrogat 
flett>c|cn, j. ©. cinloöbarcö StaatiSpapicrgclb, wie baö frühere nnb jc^igc 
rnffifdie 5|}apicrgelb, bic 9l[jignate nnb tii9 ßrcbitbillct, ober njie ber alte 
C(lcrrcid;ifd)c Sancojettcl, beffcn ©cfc^^idjtc jn bcr ber niififacn Slfffgnatc 
fclbfl in 9lebenpnnncn Diclfa^? einen anffafienben 5?arflIIeIiiMnnfi jetgt.*) 
Ober cd UHU baö ißapicrgelb frn^icr eine irirf(id;c Öanfnote, wie g, 2?. bic 
cngiifd?c ©anfnote toon 1797— 1819, bie cflcrrei^ufdjc feit 1848* S^nr(5 
ben gortjatl bcr (SinIü»M\ufcit, jn n^clc^^cr in bcr 9Jegcl eine ginanjfrifiö 
notl^igtc, jnnial a^enn bicfelbc mit einer Scrmebvung beö jjjapierö umc gc* 
trßtnilic^^ ücrbunbcn u>ar, nnb bnrd) bic S3erlcib««g beö 3^^ö"S^^iii'f^ö 
ttjnrbc baö bi^bcrigc $apicrcivcnlationömittcl cigcntliAcö ipapicrgclb* 
4^ottc jene« bi^cx fcI?on 3»^'^*»»m^^ur5 t^ct feiner ßinliHSbaifeit befeffcn, wie 
bic tnffiic(?cn Grcbitbinele anc^) |4?rn üor bcm crientalifctcn Äriege, fo u\u 
ber Uebergang jnm *43vipievgelb nnr um fo leichter nnb rcrlcrfcnber* 
Giner ber ©rilnbc, aetdjc gegen bcn3»^'<i«Ö^cur6 ancb bei cinlo6barem (nnei^ 
flcntlidbcm) ißapicrgclb fpicdjcn» 9lue jiaatö^ unb ciinlre4)t(id}cn Kucffid^tcn 
mnß beim Uebergang jnm (fapiergclb eine ^tomnlgatiDn ,in gorm cincö 
®c|e^c5, ßatt blo9cr Serorbnungen bcr l^cnvaltnng^bcljorbeu ober gar 



*) 9J{an »öl. 8- 53. ttn 25crlauf bcr SDinge in [Rußfanb »on 1768 H« ncd^ ben fron» 
gifif^en Ärtcöen m^ ©olbmannö trefflicher S^arftellunö, @. 12 ff., mit rem Verlauf in 
Cciterrci^ »on 1761 an in meinen Qlrtifeln über bie ©cfc^i^te unb Äritif ber ©ancejcttel- 
}pmi9t>t in ber 2:üblnöer 3«itf^rift 1861 («. 17) unb 1863 (^. 19). 
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flaft Mp§ t^atf5cl)ft(5cn 9l(Mrcifcuö lex ^Pcrfeiifn, »riete He CfnUlun« listet 
iÖiflctc »erlangen, unbcM«3t flcfor^crt werten. S?ad iß tr4^ H^ SWin* 
hjie, iraö bei fo tief einfcl>«ei^eu^en ÜJJiißrejeln, wie bic Sitdpenfiou in 
Ciulöfung m\\> bt« ©ctlHUhjnna bcö 3^^'^i"9^^^"TK'5/ t*^^ ißuMiciim rem 
Staate beanfürnd^en faiin. 6d be^eidjuet einen bemerfentfirerr^en gort« 
f(i)ri:t ted JRccti^benMigticind in Ocflerrfi(l?, wenn bie SBancojettel iu 
teu neunjiger 3'^')^'?» ^f^ tjortgcn 3al?rönnberld eigentlich nur ti^aU 
t^at|cid)(i4) nneinlo-^^bar ivnrben unb ten 3ti^''i>hU^^u^^ erbielten, irdbTenb 
bie n?ncren iPcinfncten nnD taö feit 1848 uiebrfadj banebeu andgegebene 
etaviröpapiergelb in ©cmäfebcit onv^bril(fIi(ter ©cfc^e {papicrgelb irnrbeu. 
5u 9hi6lanb iil bie ßiulü^barfeit ber ßrehtbiüetij wie frnber biejenige 
ber 5lifignaten nnr tbatfacl^lid^ eingejleUt nnnbcn.*) Seitenet finb bie 
gciQe, in weld'en fafi Pen i^crn(;erein nncinloCibared ß^vang^eni^papiergelb 
au»5gegeben n?ovben ift. 6in nencreö ©eijpiel bietet baö gegenivättige 
ipaplergelb ber bereinigten Staaten i?on 9Jcrbanierifa. 

ÜDa^ eift nneinloiHnu geworbene wie bad 'Pen ^Jlniang an nneinf?^« 
bare {papiergelb ful^rt regelmäßig ben 5Wamen beö SWetaflgelbi^^ «nf befien 
9(n^5a()inng ed fnlbor UnücU unb beffen Slcprafentant im S.krfebr ed je^t 
fein fcIL S^iefcr 9?ame ifl ber JRennwertb beö i^apiergelbö nnb anf 
biefen 28eit^ beliebt pd) in ber 9?ege( Kt 3»^'a"ö*i*"f'^^* SJiefer JWenn» 
wertb^wangScnrö ifl auc^ filr baö gegenwärtige i^apiergelb Slnßlanbd, 
Dejlcrreid)5 unb ber äüereinigten Staaten ber gele^Iic^e. J'appn per# 
ffbieben, ater ptincipieü gleicb würbe ein 3n^ö"ö^^»^^ f^'i»# nac(? wetd^em 
ein {papiergelb in einem onberen gefejjlid) fefl befiimmten 2Bertbt)erbältni| 
ju einem onberen (Selbe, j. 33* ein beoafüirtet^, b. \). in feinem 9?enn^ 
wcrtb gefc^liit ^erabgefc^te« {papiergclb jnr ÜWfinjc ober auc^ Ju einem 
neuen, felbjl irieber uneinlo^baren {papiergelb mit 9?cnnwertbjwangtfcuriJ 
angenommen werben muß. IBcijpicIc fönnleu fein baö ©erbaltniö bed 
©ancornbel jnm Silberrnbel (= 7 : 2), ber alten ojlerreldjifdjen 2?anco« 
jettel jum SBiener»3Babtnngö**Papiergc(b (5 : 1) unb biefeö legieren wiebet 
jut 6oni>entionömunje (5 : 2), ber neuen ofterreid^ifd^en JRoten oflerreic^^i« 
fcber SBabning jn ben alteren IWoten ßonpentionömnnje, beibet^ eigentlictje« 
^apiergelb (105:100). hierbei muß freili4? Poran^fcjt werben, tai 
ein folcbed fefleö SBertbPerbältnig nicbt Xfinä) bie (SeUgen^^eit, ta^ eine 
{papiergelb beliebig gegen bad anbere bei einer (Smiffiondcaffe Perwe(l)feln 



*) Qolbmann a. a, O. 6, 73. 
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}ii Unntn, aitfren^t erhalten \»lx\>, mt in biefen Setfpieten, benn bann 
wäre bad eine eben einlodbat ni^t in SRunje, abir in anberem ^aDiet« 
gelb unb e« galten anbte Siegeln, ein foId[)ed qjapiergelb mit 9?ennn?ertb» 
ober gcflu>ettbin7ang^aii^ if} ed, mit n^eld^em n^ir ed t^itx ju t^un b^ben* 
SE)iefe^ bot jene tetberbli4)en SBitfungen, berentaegen feine IBefeitigung 
nclbirenbig iß, greili^^ fann aud> ein fol^eö $apiergelb aOein mit 
Ctfrlg gu ben ginanj^iDecfen, weld^e feine 9ndgabe t^eianlaffen, benu^t 
n»eiben« 

eine anbere gorm bed Sw^Äng^curfed, »onad^ biefet ni*t fnt beii 
JRennirettb, fonbern für ben 6ur«roertb bed ißapiergelb« gilt, fo ba§ Up 
tered nur m6> biefem eur$n>ertb ftatt 97letaage{b$ in ß^b^ung angenommen 
»erben mnft, b^^t »efentlicb anbere golgen, ate jene ^auptform be« JRenn^ 
ivertb^iDangdcurfed. Sei bem ent^noert^jmangdcur^ bleibt im gaDe con« 
fcquenter SDurd^fubrung bad SRetaQgelb allein eigentU^e Sßabrung unb 
^reigtnag, ed fann begb^Ib au($ fernerbin neben bem $aptergelbe im 
äJcrfebr fld? f)alUn. I^ie f^Iimmen SBirfungen» weltbe beim JReunwert^/ 
ianingdcurd grabe an^ bem ©(bmanfen unb ber enttvertbung ber Sßcib« 
rung ^eruorgeben, faDen bei biefem ,eur^n)ertb)n>angdcurd fort. S)ie 
SBertbf4)man(ungen nnb jufaQigen 93er(ufle unb ©eioinnfle befd!)ränfen 
fi(b bei bem lejjteren 3»öngöcurö auf ben 5Paftiergelt)be|t^ felbji, bei bem 
erjlcreu bagcgen tjerbreiteu fle jl^ über afled ffiigentbum, beffen SBertb 
an tem f(^njanfeubeu SBertbma§ gemcffen unb beffen ^wffM bur* ba« 
f4;n)anfeube Object ber ®elbi>erträge, eben biefed ^apiergelb mit fRenn« 
wertbjwangöcur«, gebilbet wirb gieße fid? ber finanjiette 3«^^* ber $a^ 
))icrgcltaudgabe mit einem ißapiergelb mit Surdmertbiu^ang^cure errei4;en, 
fo mugte mau biefed ^apiergelb unbebingt bem anberen loorjicbeu. 9lber 
biefe 23ebiuguug fann fi* nur in fcbr bef^rauftem SWaße erfilDem SDer 
n. 9U cinutai in Defierrcicb oon e« @tracbe gema(^te 93orfcb(ag, ben 
lange beflebenben !Rennn?ertb}mungdcurd bur(b ben eurdwert^in^angdeurd ju 
erfeften,*) bot eine gewattfame SDur<bf(bncibung uub 3^'^fi5ruug Ux »irtb* 
f(baftli(bcn 93erbä(tniffe uub in^befonbere ber ^rei^gcftciltuugen jur golge, 
»cl(be ftcb unter ber ^errfcbaft be« 9lenun?ertbjn?ang«iUrfe« bildeten. Scbcn 
m^ biei'em (Sruube unfiattbaft, trdgt biefer JBorfti^lag ber por,^ugön>eife 

*) (S. @tra(^e, IBatufa in Oe|lerrei(^ unb fßox\ä}\ä^t für ben ttebergang gu einer 
feücn 2Bdf)runo« SBien 1861. 93^1. meinen ^rtifel über t>it öjlerret^if^en iSanccjettef, I., 
iübinger 3eitfc^rift 1861, 8. 606 ff. SDie öebeutung M 3»an(j«curfe3 für ben ginana» 
ixotd ebenbafeibfl e. 612. 
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»taftif^en Seite fce« iPaplergelb«, feiner OeeignettcÜ, ftiiaujieflen 3»etfen fce« 
QitaM IM bienen, ebenfo tveuig {Red^niiug ald iit t)ou Snfauij qu etfol« 
gcnbe Sinfu{»tun9 bed Sttrdn>crt()jii>angdcutfed. Z^enti aud uufd)wer ab^ 
juleitenben Grünben inu§ ber $n>ce§ ber (Snttttcrtbun{) eined mit bicfcm 
3mang$curd t)erfc(enen ^apiercietbd gegen SRetaUgetb unb ber nnr in 
liefern gälte mit bem (Sntwertf^nngdfertfcfcritt ibentifd)e ?Procc6 ber SBert^» 
t^ermtnberung bed ipapiergelbd gegen SBaaren ober ber ^bnadme feiner 
jtauffraft ungleicf^ fcf^neUer f{({) i^oQjieden a(o bte ibrerfeitd unter einanber 
man(])fa4» oerfi^iebenen entf))re^enben 93crgange bei bem mit bem 9Ienn^ 
wert^jiDangdcurd Derfe(^enen ^apiergelbe. S^ie flnanjiede Unbrancb^arfeit^ 
eine« iJJapiergelb« ber crfieren 9Irt ergiebt (i(6 barau« Mar. Utoi} tveit 
mebr n>urbe ber neuerbingd )• 93« t)on ^rince^Smilt)^ O. 97{id^aelid 
gemacbte, au($ fpeciefl für Stugtanb u^ieberbctte 930r|d)Iag, einfacb ben be# 
jie(>enben Slennwertbiwangöcutö be« ^apiergclb« onfjujjeben, bei feiner 
2)ur4?fü(^ruug florenb einmirfen. Cr (^at bie trirtbf(baft(id)en ^ebenfen 
gegen ©trac(;e*« 3^^^ ""^ ^^^ flnanjieflen IBebenfen gegen ben 6nr«* 
mert^jn^ang^cur« in erb^^etem üKaße gegen fi$ unb foll bier nnr ern^äl^iit 
»erben , n)ei( er im ^Princip auf bemfetben ®ebanfen n)ie ber @urdn>ert^^ 
)n>angdcnrd beruht unb factifdb ju äbnli(^en3uftänben wiebicfer fuhren n^nrbe« 
3)ied f(^einen bie ©ertreter {eneö S3orfcb(agd felbfl anjunebmen,*) 9?cmerfcnö» 
»ertb ifl ed übrigen«, bng ben alten rnfftf^^en ^ffignaten im %\bxt 1812 
ein &iir«tDertbjU)ang«cur« für aOe auf ©ilberrubel ober Tln^t lautenben 
3a{)lnngen beigelegt »orben ift.**) S5er baburcb begrünbete Unterfcbieb ber ba» 
matigen gegen bieje^ige !PapiergeIbperiobe war inbeffen weniger bebentenb, al« 
man bätte erwarten fonnen. 2)enn bnrdi> bie Scrfc^rift ben ©anccrnbcl alö 
$rei«ma§ jn gebrau4)en, alfi> aOe greife unb Surfe in ibm ju notiren 
unb au«f{blie6li4 ibn f|um Object ber Verträge }U)if4)en ber ffrone unb 



*) 9^1 ^rtnce^emitb über ^apiergel^ IBiertefiat^röf^rift für SBrlfdmirt^^aft 
1864, Sb. VIIm ®. 126, C. miä^calii in bem ISrief an ». ZVexntx, ebenbafelbfl 
1S64, 9b. V., e, 234 ff. Stuf bem i^oir^wirt^fd^ftlt^tn Gongreg in {>annooer »ar in 
ber $apitrgrlbfrade tine SHefoIution oorgefd^Iagen, wona4 Ut 9luf(itbun(| M ßtoar\^^cvix\c9 
tntwrt^tttn $apiergelbo unb ber Umlauf M (enteren nad^ bem ^ooe^curfe ^ut 9J(ilberung 
ber Ikbd M ^a^iergelbd unb gur ^teberberße0ung M ®etbu>efend ald ber birectefle 
e^xitt be^ei^net merben foUte. 34 ^abe gegen biefen ^efd^Iug bomaU auf ®runb öjler« 
rei^tf^er Ctrfa^rungen o)ppenixt» iej^t fonnte iä) H aucb auf (Brunb ru{ftf($er dfrfa^runaen. 
tu diefolutton ging benn in gotd^ meiner, 4o)>f« u. % C^pDfttion audti nic^t bur^. 
e. ben «erlebt e. 47 ff. 

**) Oolbmann a. o. O. e. 35—39. 
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teil iPrfuotcn ju nia*cn, tfin^crtc fic^ anmablid) aii(^ tic tuniicr fltlijc^ 
mcincre Sciuijjung iJcd 9?iiiicoriitcld M SSal^rung ober Objcct für (fri* 
tjatcontracte ein. SDamit (jclaiigtc tcr 9?cinnrcrtbjtraiuit^cnrö trd) nncbct 
jM Ux ©dtuiiii, ivcfd^c er (luö praftifcben ©vunbeu fafl adjemein in tcr 
VPlltioen ©efe^jebnuij erboltcn I;vit \u\\> »oüenbö bamald in ^en 3^^b^*<^» 
1812 n* f[. in tJlnfefanl) erlangen uni6tc,.um baö 5Japieri]cll) jum braiicl^^ 
baren SWittel ffir beu ^wci, namlid^ für bie ©tjivcitung ber giniinjfcc^ 
burfuiffe ber {Regiernng ^n uui^jen* 

3m ftrengen @ecjenf»i^ bnrd) ben begrifflichen llntcrfd^icb «nb bnrd^ 
\\)xt tbatfäd^Iicben giinctioneu im ©elboerfcbr flehen jnm eigentlid^eu 
5Japiergelbc «nn bic f. g* ©elbfnuTgatc ober ßrebitnmfanf^mitteL*) 
SamnUli(ft rcd)t(id)c Sctnibntfnnben, ireld^e «nter pcrfdjiebenen gornieu 
flnf bie ?lnöjablnng einer beiJimmten Snmmc „®clb", alfo j. 2?. and) 
{papicrgelb, lauten — norbamerifanifite iPanfncten. xccld)c mit Staat5# 
papiergelb einjuiPfcn finb — ober brd), gtcid)|am eine im 93oran* an^ge« 
fleflrc Cuittnng, filr einen benannlen fficibbetrag in 3'^^)'»"(J angenommen 
trerben* Sanfnoten, 6bc(fv% girirbarc 9Unveifnngen nnb 2Bed)fcI, fällige 
6onponi5, einliH^bareö ifapiergclD u, o. m., fmb Scifpicfe ber evftcn, ^Jß^u 
piergelb, n?e(d^eö ebne 3i^'*^"il^^»^*ö Ju befijjen in Stcnerjabinng nnge* 
«ommen tvirb, S3rief* nnb Stempe!marfcn ii. f. n\ finb ©eifpicic ber 
jireilen gorm t)on ©elbfurrogaten. ©emcinfam i(l biefen (cjjteren mit 
bem eigentlichen ^apiergelbe bic Sabid^cit, bad STJetadvjelb in feiner 



*) «gl. 9(. SEBtigncr, 5?«trage jur gc^ire »on kn Sanfcn, 6. 119ff., 109 ff, 129 ff., 
wo bie Untetfud^ungen Xoofc'd, JyuUartond, ©übartd, 92c\vmard)9, Ooer« 
ftone*d unb bad ftatiflif($e ^eivcii^matmal für Didcd Sin^clne mitgctbcilt ivirb; X(}corte 
bct «Peelf^cn Slcte e. 38. 62 ff., 1 1 1 ff., 5(itifc($avicröclb a.a.O. 6.650; Slrtifcl Srcbit in 
lRcntf4« 4>anNv6rtcrbu4 e. 200; S3. .tübebranb, Slrtifel ©ctb« unb (£rcbihvirtl)fcf)aft 
in feinen Sa^rbutcrn, 1864, a3b. T., e. 1 ff. ©öl. in bicfer 3eitfc6rift au* bie banfcu?« 
»fit&en 9lu*ftü^e au« ber fran5oftf(ä&cn unb cnglifd^en 3^itf*^iftli^c^«tur über ®c[r«, Srebit» 
unb ^anfn^cfcn. iDie l^anfjheitfragc ^unf^ten (i d e t) a 1 i e r , $B o 1 o w 6 f t u. a m. l^at neue 
©eflitt^Vunfte ober bcmcrfcnSwcrtljc 2;l)atfad6cn (wfbcr in ber uicnogi\n>6ifc^en, nc* in ber 
Seitfcftriftliteratur, j. ^. bem Journal des Economistcs) ni(fit krucrijoiorbert. 3u ber eng« 
lif^en Ctreitliterotur über bie ^eelfc^c 9lcte, in 6d;äfflc'ö, DJaffe'fi unb meinen eben 
genannten ^c^riften unb 5luffafen, ferner in bcn arbeiten bcn C »JD^d^ actio finb bic 
ncuerbing« jur Sprache gefommencn fünfte, freitidj) oftne fi* fotc^cr ^Bea^tunij gu erfreuen, 
al« ,baö, »ad auö g-ranfrei* fommt*, fdmmtlid^ fci^on bet^anbelt tvorbcn. ^ad ßenaue 
€tubiuni ber Economisl-^rtirel aud bem 3a^re 1866 über bie neuefic ^rifl^ bere^tigt 
mi* ^u ber Sc^auptung, ta^ meine früheren $ludeinanberfe^ungen ftc^ burd^aud kfla« 
ti^t t^btn. 
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ginicticn alö Unilawfömitrcl ju crfc^cn. 3m ©rabc Mcfet ga^igfclt 
u^cid)cn iic cinjcfncu Slricii bcr ®clbfnrrooatc toix ciiuinbcr o(% 93cT|d;ic« 
l)cu()citcn, xctl^t UMr au t)ic|cr Stcflc mWcx ju )7c»f>li)ctt uicbt nettito 
tabciu 3m liefen Untcrfd)ictc »cm ^apiergelD ))erm5jcn bic <Öclb(urro# 
gatc biigegen baö SOictadiielD — ober anbercrfcitö baö »irflidjc {popicrgelb 
— oud ben Bu"ctioncn ber SBäOtuiig uiib ic^ ^rcidma^cd nid^t ju 
i}cr^riini3cn. €ie bejieOen H^^ Pielmebr anöbnlcflicO auf bad (Selb tu 
bicfcn beiden gunctioiieu be[)e(ben jurüdt. ^\)t SBeitb mißt ftc^ \w6) Um 
23crt() bcö ©elbfö, auf bejfen ?l«öjal?InMg u. f. \x\ (Ic lauten. 

Sei bem öcrijleicb bcr gofgcn, n>elc()c bic i^^iviergelbemiljion dner# 
nnb bic 9luöl>ilbuui3 bed ©clbfurrcgatfvjlemd aubereifeit« für bie {DJctaU* 
circuKUion ^^viben, werben nid?t fetten in ber SBifieiift^aft, ge|(l'n?cigc im 
großen *]3nblicum bloß bic gleichartigen SBiifnngeu beacbtct, bic unglei^)* 
ortigen uberfc(?en. S^orauö fiiib bie erbeMidjflcn 3trtbümcr cntflanbcn^ 
trel^ic na^ beibcn Seiten bin gefdbabct ^aben. S'ic fRnä)if)tik bed $a« 
piergefbö t^U man auf bic ©elbfurrcgatc^ bic ©orange ber Ic^tcrcn auf 
baö 5?apicrgetb übertragen, 2^cr crflerc Umftaub führte jur fdjeiubarcu 
Siecbtfcrtignng ber übermäßigen flaatlicben Sinmifebung in bic ßntixMiflung 
bc3 ßrebiti» nnb ©anfwefenö. STaö SWoncpoU nnb Goncefilouöfvfleni/ bic 
prauentitcn üHaßregeln, bic beflaubigc nnb bod> iveuig frncl,»teubc JRegnIl» 
rung itnb Gontrolc bcr £taat6bcl;orben ftnb barand auf biefem an4)tigcH 
n?irl^fd?aftli(ben ©ebietc, befonberd im 3cttelbanfn)efen, mit (^crpcrgcgangen» 
^Der f^\>üU Umfianb ^at nocb |(blimmerc %oUit\\ ge^H^bt, weil er jn bem 
Scftrebcn führte, bic nnjtoeifelbaften 9}ort()ei(c einer t^eiln)cifen (Srfe^ung 
bcö SKctaflgelbö alö Sanf^imiitel Hxä) bic ipaptergclban^gabc jn crjicten, 
U)obur($ biefc 93rrt^ei(c mit au ben unpermciMid^en 9}a($t^ei{cn bcö $a« 
piergclbu>ä^rnngd\rcfen6 Derfe^t unb {ugUid) bic reine ?ludbi(bung bcd 
©elbfnrrogatfpftemd gc()emmt, n^enn nicbt ge^inbcrt würben. 

S)ic @rfe^ung bcd SUtetaOgetbd ald II mlaujd mittel burfeu »tc 
Dolf^ivirt^fd^aftlicb ald ©ewinn für ein Sanb bcjei($ncn, fofcrn fic uicbt 
gleicbseitig jnr Sefcitigung ober and) nur jnr crnfllidben ©cfal^rbnng bcr 
SKetanwa^rnng füljrt. S)aö {ßapicrgelb, ircld^eö fclbjl SBa^rnug i|l 
unb beim fRennwcrtl^^ ober gefltrcrtf^jwang^curd junäd^fl in ber 9Irt bcc 
25oppcI»at^run3 M zweite SBabtung neben bic bcfiebcubc ©otb^ ober 6iU 
bcrrodbrung tritt, t?crtreibt nacb bcr bcfannten SDoppelujd^rungfiregcl gc* 
n>obnli(() balb bic SU^ctallpaluta. S)a6 f*Ic(btcrc ©clb ober richtiger 
gefagt bic [4;Ie4;tcrc SBä^rung vertreibt bic bcffcrc. S)ad ^apicrgclb ift 
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a(ft Vit W^ibUxt SBäbrnng, fobalt fein Sitr^trcrtb ficiien SRetdOgcTD 
unter feinen Ütennwertl) fäQr, n>%i^ etfabrung^magii] nicmaft^ ^tnital unter 
ben Unifli^nben, unter n>e(((Kn $apier(\fI^ audj)eiicbcn nnb faß immer rafd) 
terroebrt jn »erfcen l>fle(\t, lange anö bleibt. S)if (Stünde für biefe baltige 
9(Qeinberrfcf>aU (er fd^lcct^teren SSabrung im S^rV)>e(n^äbruni3dfQf}em loffeu 
|i(b cin(b leidet a priori enttDitfcIn. Qben l)e6balb unrb lex Stufen ber 
Grfe^ung bed SRetoUgeltd old Um(auf6mittel ))nr(l) tien Stäben, n^etd^en 
iit Grfe^nng biefeö ®ciH ald SBabrung unoudiveid^Iid) mit {td^ bringt, 
aufgetrogen* iTer €d)abeu mirb mciflend gr5ger fein af« (er Stufen, 
rnenn an(b (aruber feine ganj genaue 9ted}nung angefleOt tt>er(en fann« 
SDa {!A aber na(^n>ei6(i(( jener Stii^en ancb (nrd) tie ßntn>icf(nng (ed 
®el(furrcgat)t^flem{) in äbnlidjem ®ra(e tvie bur(b bie nn^gebebntcfle, 
bi« auf (ie fleinften 9ppointfi berabgebente ?PapiergeI(an«gabe erjieleu 
lägt, fo fonnen (ie 9?ertbeibiger (e6 $opiergetl)d {t$ and) auf (ie an ftd) 
nü^Iid^en SEBirfnngeu bed festeren nid)t mebr berufen« 2)ied ifl um fo 
»eniger flattbaft, »eil ber 5ßrrce§ ber ®clbt?erbrangung burd) bie ®elb* 
fnrrpgate {t(^ nur unter bem Ginflnffe einer Steibe ern^ünfd^ter SEBirtb* 
f^aft^ttorgänge t)cD^ieben fann , n^dbienb ton bcm ißrrceß ber ®c(b* 
l^erbrängnng bur(^ bad ^^apiergclb jum Sbeii grabe H^ ®cgeutbeil gefagt 
»erben ning. 

!E)%id SRetadgetb aU UmfaufiSmittel im fPeTfcbr erfc^eu, beigt nid)td 
«nbere«, M unter gcfibaltung biefeö ®e beö al^ SBabrung, Dbject ber 
ffielbverttäge unb $rei)>mag bie unmittelbare forperlid'e ^enn^ung bicfed 
fpftfpieligen SKctaOd bei ber 93en)erfj)eUJgiing ber Umfä^e burcb (üufilb« 
rung anbrer biOiger Umlanfdmitiel, \m bie oben genannten ®elbfnriogate 
unb bie Giro*, Um)d)reibnngd« unb ^u^gleidjung^einrid'tungen ber Zt* 
poitten* unb 6be(Ibanfen, 6(eartng«^onfcd n. i» \\\ — nid^t ber rigeut« 
lieben ®ircbanfeu —- entbebriid) mad^en« ^(le ^ieidbercd)nungeu, llni^ 
fä^e, 3''blnvgen belieben fid) anf S/tctaQu'dbrung, nnr iveulge ber leiteten 
»erben »irflid^ bnrd) (DtetaOgefb, b. b* bnrd^ forperIid}e {)lngabe unb 
QmpfanguAbme biefeß ®elbe$, fonberu nad) freiwilfiger Uebereiufunft 
ber tPctbeiligtcn burd) jene ®e(b|urrogate, mitbin bnrd? l^eripredKu auf 
®elb ant^gegfid)en. SBad beim ^^1pierge(be ber 3^^^i^# <bnt b'^^ ber 
Crebit. S'ort muß, bi<^ f^^^i 3<^t^<^r nad) feinem SBrnifdie fld) mit 
bem Srfa^mittel bed metallenen Sircnlationömitteld befriebigt erfiären* 
6d ifl leicbt begreifli^, baß eine fo »eit gebenbe 6tfe^nng bed {Metall^ 
gelb^, oftmals |a eine abfolute SBerbrdngung, »ie »ir {!e bur4) t>a^ !Papter# 



gefb titlhtb eintreten fe(en, fautn femold (ttrd^ bof Oelbfitrrogatft^Qew 
bcn'irft werben fann* S^eim leereren i|l baf SRetadgelb auM4^lie§(i(^ %t» 
fc^iided 3at)(ung^nnrtel I mancbe Seute unb ntdu^^e Serfcbr^freife nnb 
Stcrfebröarten werben biefed ®elb oud) M Umlanf^tnittel fortwabrenb 
bcDor^^itgen« 3)a für fleine föelbbrtragc ba9 SReraflflelb Dor ^aviergelb, 
Sanfneten, Gbeifd, !{Bed}fe(n> B^^blungen im Scinfconto ibnli4^e Sorjuge 
ipocaud hat, XDit für ijrcge wieber biefe Surrogate )?or ienem, fo wirb ficb 
im SBertebr bie erforberlicf^e @umme 9Run)e nur SPeioerffleOipng biefer 
gobiungen circuUrenb er(^alten. Sei ber Silberwabrung wirb bie Cr« 
fr^ung ber 97{un}e wegen bed gcfingeren fpecififcien Sßertl^d bed 6i(ber« 
iiub ber babur4^ eutfiebenben Unbequemlid^feilen im weiteren Um^tng er* 
folgen M bei ber G^elbwäbrung* $eiai ißapiergetb wirb antb ber fletue 
Sertebr uii^t gefragt, ob er fDIetaQ ober $apier ald £auf(tmitte( por}iebe. 
S)ad ^apicrgelb wirb au(b in gan} Keinen Gruden ausgegeben« Unb 
wenn bied fclbfi unterblieben fein foOte, um and triftigen (Srüuben bie 
9){uu}e in bicfcm 9?erfebr }u erbalten, fo wirb bp(b bafb bie 9totb 
jwingen, aucb (oicbed ißapiergelb unb fetbfi wo(^l eigentlicbcd Scheibe« 
mün^papicrgeib ein^ufubrem X)enn bie (Sntwertbnng bed ißapiergelbd 
gegen SKctaflgcIb macbt ed beim 9lennwertbii»angdcu(d bed erfleren — 
nad) bem ^l^rhicip ber S^oppelwabmng — unm5gli(b, bafi fi^ bie SKiin^e 
tu dircufation erbait, wenn gefe^licb tro^ beS niebrigeren Qnrdwertbd bed 
$apiergelbd mit festerem biefelben B^t'iui^fl^n n>i^ uii^ ^^ni wertb^oderen 
SKetaQgclb gcicißct werben fdunen. 

Sefbß in B^Oen, in wefdun an {{(b ber (Sebraud) pon ®((bfurrogaten 
bequemer atd berjenige pou SKünje ifl, erl^citt ftcb in ber ßrebitwirtb« 
fcbaft (entere mitnnrcr M Umfaufdmittel, fei ed, bag SBoturtbeile ober gc 
fe^licbe 9efd)Tänfungen , )« 93. @tempe(pfIiAtigreit mancber ®elbfurrogate 
n. a. bgl* nu, bie fitfe^ung bed SNeiaagcIbd binbern. ^a^ $rincip bed 
(Selbfnrrogatfpflcm^ ober ber Srebitwirf^fd)aft, benn bad finb in biefer 
9e2ie()ung ibeutifcbe Segriffe, ifl eben bie greiwiOigfeit ber (Sntwicltung, 
nid9t ber ßn^^'^nä« Sor aQen 2)ingen aber if} bie nnbebingte Soraudfe^ung 
für eine fo(4)e fretwiOige Sludbilbung bed ®e(bfnrrogatgebraud)d bie aOge« 
mein perbreitete, fefle Ueber^eugung, bag bie Emittenten biefer ffielbfurro« 
gate, alio bie auf (enteren re^tUcb Perpfli^teten €d)ulbner im Staube 
{{nb, wenn ed geforbert wirb, bie 3<iblung in SRetaüwabrung {u 
leijten« 91(0 Saud biefer Ueberjengung, giet^^fam ald materieOed ®ubflrat, 
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baö ffir bic SctöcHigtcn jum pfv^oloijiftjcn ÜÄotit) fcicfcr Ucbcrjciigitug 
ttirb, ifl ein flcwijfct üRctongcHJüorratö im Scjijj jener Emittenten nciö* 
»enbig, bejfen ®rc§c Hamentlic^ ond) nadj fcer ÜJicglidjfcit, ibn (cidjter oter 
[d)iverer ;;u ergäujcn, unb m6^ t)em jcivctligcn n^ccbfelnben Stanbc {cncc 
Ue6er;eugung t>c\\ lex d^t^I^ngdfäbigfeit t)cr (Smittcnteu n?e(([c(u nnig« 

?Iuf tiefe SBcife »irb jl* in ber grcbitwirt^fcbaft eine geiviffe Snmmc 
SRetatlgelb t^cild old UmKiufdmittei im 93erfel?r, t^ei(d nid fejiliegcnbec 
Ginlöfnngdfonbd fut bie a(d UmlanfSmittel bicnenben ©elbfnirogate erl^oltcn« 
3n einer fo fein nnb funfliid^ ja übetfünflficO an^gcbilbeten 6rebitu>irtb^ 
fcboft, mt berjenigen ©rcßbritannicnö, ifl biefe ü)Jetangelt'fnnnne jcbenfaDö 
im 93etba(tnig ju ben geivaltigeu Umfa^en in ter biiti[d)en S3clf^unrtl)^ 
f4?aft Heiner, trie in ben meiflen anbeten Sanbem, obg(eid) bie befle()enbe 
ffiolbwäbrnng nnb bad filr ßnglanb — \\\6)t für edjottfanb unb ^rlanb 
— geltenbc ©erbot t>c\\ öanfnckn nntcr 5 $fb» St* bie Grle^nng ber 
SRnnj^e im jtfeint^erfebr ni(I)t fo not()irenbig nnb \üä)t \o iveitgebcnb nioglicf) 
niiicben, tvie üielfac^ in anberen Sdnbern« S)ie|e 2:^at|ad)e ber vcrbaltniß^ 
magig geringeren SRetaQgelbmenge in ffircgbritannien, namentlid) j» 9. im 
93erglei(b mit granfreicb, n^elct'ed nenerbingö factifd) nnb feit bcm nenen 
ÜÄnnjoertrag mit Italien, ©elgien unb ber Sd^ireij in geiriffem Umfange an^ 
re4)tlid^ cbenfaQS ®ot(u)at>rnng beft^t, mocbte feftjlebcn, tvenn aucb nnme# 
tifd^e @d)ä^nngen ber 3Kenge fcbiverlid^ fo genau fein fonnen, baf) fte anc^ 
nur gebier bid )u 50 $rrcent mit 6id;er^eit au^fci^liigen. 2)ie britifcbc 
6rebitn)irt^fd^aft ermogli^t in Bolgc Der eigcutbümli^icn monovolifii|d)en 
unb centraliftifcben Stellung, loeld^e bie 93anf t?cn Snglanb bnrd) ©efejj 
nnb gefd)id)t{iAe Entuncflung bort ertangt bat, nod^ eine gan;; befonDere, 
ibr fpecifiidb angeborenbe ßrfparung an üRetaUgcIb* S)er gefejlete ßrebit 
jener flarfen Sentralbant geftattet ndmlidb f^Ibf! in ^t'iUn einer grogen 
ßrebiterfdbütterung in ber britifdjcn 93olföanrtbf*aft, namentlid) in beui 
3eitpuufte ber jlriftd, n)enn ber Umjcba>ung ber SBecbfelcurfe ta^ TlctallM 
gelb ni*t mcbr ind Slnölanb treibt unb üornebmlid) nur im 3"""" 
QRißcrebit befiebt, bie SlndfuIIung ber bnrd; biefen ÜKigcrebir entftanbenen 
Surfe im ©elbturrogatwefen burd? ©anfnotcn ber englifdl^en ©auf flatt 
burdb SWünje. ^ier tritt alfo fogar in ^tit^n, wo bie Ucbcrjeugnng oou 
ber @idi)er(^cit be$ in ben ®elbfnrrogaten gegebenen 3«^bInngdoerfpved^end 
xomtt, ein @e{bfurrogat an bie SteUe bed anberen« Ttm fanu ti^^ nid}t 
auf ben ßwangöenrö ber englifd)en Sanfnoten ^nrurffübren, ba ja \>o\\ ber 
SBant felbfl jeberjeit ®oIb für bie 9loten berfangt unb fofort wirftic^ 
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crbaltcn werten faiin* SDIe flcirfe Huöbebnnng bet wirfli^en Slöfenefreii* 
lartpn 9ra^e i« Ärifen bat iu ter 9leid)jeiti9en fließen 3^^"^^« bct 
$ri))att^epoftren, n)el(l)e ed bec enflfifcben (Bant mDijüd^ ma((t, mittelfl bed 
Dcpcfitcngefcbaft« bie bnr(^ bie ©efc^afWeinft^ränfung anberct hänfen 
entflcbeube 6rebitt)ern>eifleTnnfl tbeita^eife flut jn macben, i^r bcnierfend# 
n>CTt&ed 5penbont* SDic lebrrci^en Crfcbelnungen »a^renb ber fnglifdjen 
©efbfrifid im €ommer 18GG (^aben bie frut^eten 9Ba6rne(«munfleu beflarigf« 
grcilii^ gilben grabe mS> fle ))on 9?euem unb nod^ beutlicber mt bidber 
gcjetcit, hxii bic OTetoIIflelbbafid ber er.glifd&en grebitmirt^fcbaft ungemein 
fdjiTQcb tfl nnb H)x nnüberfcbteitbated SNinimum ))ienetd!)t f^on errei^t 
bat« S)am\t ximc mon an bem fünfte angelangt, n?o an^^ bad ®elb« 
fnrrcgatfpficm bic S^etaQiva^rnng gefa^rbet* 9lamentlidi) ifl bcedmal 
ernfitid) bie grage in Gngfanb in 6m>agnng ge^^ogen trotben« ob bie flarf 
centralifiifcbe Senbenj, »eldje ben IBaatfcnbö ber 93anf ton (Jnglaub me^t 
inib mebr jnm aflcinigen gröBeren SWetaüfonbö bed Depofitenbanfwefcnö 
()at werben (äffen, nicbt t()re ganj befcnberen ®efa()rcn (^abe unb DieDeid^t 
bo^ eine «nja^I felbfiänbtger OTelallrefertjen mebr Sicber^eU böte« ^m 
(enteren guO unlrbe ein €(!britt in ber ®e(bfurrogatentn>itf{nng unb in bev 
bnr* biefc bcwirftcn ÜRetviOgefbetfe^ung irieber jnrnrf jn ma^jen fein : bic 
SDJctaflreferüen ber 3^'"^'®^^**S^^PPp^^"''^^nf^" ""^ ^^^ großen $rioat# 
biinferd unb ÜTidcontbänfer, wl^t je^t bei ber IBanf )?on 6ng(anb con^ 
eentrtrt fiub nnb t>on u'elcben nad) ben gen>d^nfi(^en SDepofitenbanfgrunb« 
fä^en and) bei ber 3uilc(7erung fleter StncTjabhing auf 93erlangen n^ieber 
ein Sbcit nndgcfieben merben fann, würben bann bei i(^ren Qigentbumern 
ganj biSponibef nur für beren 93ervflitbtnngen (legen, n)d()renb ba$ je^ige 
Softem aberraatd groBere 93erpflid)tnngen anf benfe(ben 93etrag STIetaUgetb 
ubernebuien (agt« S^^benfaOd i^cigt aber förogbritannien, wie weit unb wie 
eTfo(grei(b ond? mittclfi ber @ntwitf(ung ber Srebitwirt^fc^aft ber alletn 
i^nfafjlgc 3wetf ber ^^ipierge{ban«gabe, eb(ed SWetaH an« ber gunetion bcö 
bfpgen Um(anfdinitrc(d abjnlofcn, erreicht werben fann. ®inge man in 
ßnglanb gn Slotenappointd i^cn 1 ?pfb« ©t« wie in ®4)ott(anb unb 3^^ 
(anb ober, ba bied für bririfd^e 93crba(tntffe fd[)on ein ctxi^a^ niebriger 
Setrag ijl, wenigflen« ju fRotenflncfen t>on 2 $fb« St. f)ttab, fo würbe 
bie 6'rfparnng an SRetaQgelb no$ bebentenber unb \}o6) g(ei(bjeitig 
fanm gefa()r(id.^er fein, wenn etwa ein Jbeil bed burdb fp(*e ^cttw 
erfe^ten ®e(bed ;nr SJcrflärfung ber \\x niebrigen aUgemeinen 9Ketange(b' 
referDc bed Sanb« benn^t würbe« %u($ iu granfrei^; i|} ber ent^ 



fpre(6fnb« tUinftt 9totfnap))oint je^t 50 grc^M in Z)eutf((IaKb 10 Z\^U. 
ttwb 10 gl. x\f.*) 

Z)te (SrfDQtung an 9Retan(|eIb, »eldbe tte semcinfamc goffte ber $a« 
piergelbaudjabe unb ber (SiittDidtund ber Sret)tt\Dtrtb[((^aft ifl, gc^t auf 
}n>etfa4e SSBcife ))or fi(|^. ßntvebcr iPtrb t>o\\ ter im Sanbe bereite t^or» 
(anbenen ffielbmenge ein Settaij für anbete a(d Umlauf ömittct^mccfe 
f5rmltd) )>eTfugbac, ober ed bleibt badieniije Polf^iDirrbfd^afHic^e IReafcapital 
für folcfte anbete gwcrfc bidponibel, »el^e* fonfi jur ©efcbaffung ber 
neu eifoiber(i(^ n^erbenben SRenge metaHenet Umlanf^mtttel in bicfen (eg# 
tereu mUtelfl ^nfaufd f^iitt angelegt werben muffen« Seibe Seträge teprd# 
fentiten, mte wir \(bon gcfe^en (^aben, ein n>al)red t)o(fdn>iit^f4^aftü(^ed 
Gapital, bad erfpatfe $robuct porau^ge^enber Arbeit ber 93eDoIferung* 



*) litciit ber «P<elf*en «cte e. 126, 164—173, 187—196 ff., 257—263 
303—313. ed^on in ber epecu[atton»iett Dor 1857 unD in ber jlriftd btefe« ^ai^it» 
ftnb befonbere 9ebentlid^fe(ten M 4De))oftten^ef4äftd ber Sanfen in (Sngfanb jum Scrf((etn 
gefommen (vgl. a. a. O. 8. 271). X)it Erfahrungen bed S^^red 1866 f)abtn abermaU 
in btefcm Gebiete »iel 6d^Hmme« gezeigt t>U 9lott^n>enbigfett, einen größeren SXetaQ« 
»orratb in ber 9an( von (Snglanb ^u balten, auf t»tlä)t öbrigen« ber neuerbingd mitunter 
f0 unoerftänbig gefd^mäbte Xocfe (f. oben ^nm. 6. 12) f(^on oor S^^ren ^tngewtefen b^t 
ijl immer aQfeitiger erfannt worben. Itebri^end l^at aucb bie S(x\f\& bon 1866 in ^etref 
ber $ee(f(l^en ^cte, ted ®elb^ Erebit^ unb i^anfwcfend im ^flgemeinen, ber !Dt^centoregu* 
lirung u. f. w. nid^t neue (Bepcbtdpunfte eröffnet unb faum felbjl neue ^(»atfa^en an bad 
$i<j(t gebracht. SDad Urtbeit be« [eitenben i)o(r«wirtbfd^aftli((en 9Iatt« Economist über 
bie Veeifii^e ^cte, bie 9lotbn>enbigfeit ibrer euöpenfton, ibr f(bäbltd(e0 SBirfen in ber ^Trift«. 
über bie (Srfe^ung von anberen ®e(bfuaogaten in ^oben))unften ber Itriftd burcb Sonfnotcn 
(»gf. ^ 9. bie SirtifeC über bie jlrife in Jß 1185 oom 12. ^ai unb Jii 1191 \>om 
23. 3uni 1866, über bad notbtt>enbige fRücfgreifen auf ba« primaxt Erebitmittel, bie QanC* 
noten, unb bamit meine obige 6d^rift S. 170), bie ^olemif biefe« Statt« gegen H9 lange 
geftbaften bed boben IDiecontofa^ed ber Sanf na4 bem IRücffd^Cage, bie0 MtA flintmt« 
genau mit ben (Sntmitfelungen meiner obigen ®d(rift überein, wie benn bie barin cntbal^ 
tene ^uffaffung unb biejenige M Economist wefentlic^ mit toofe*d unb SKidd ^n< 
f (bauung barmoniren. 34 ^^if^ barauf gegenüber t)on 8d^rififleflem, »ie bem 0{ecen* 
fenten ber .9{ äffe fd^en ^cbrift, mit (Üenugtbuung bin. SBoIorndti in feinen ^rtifcln 
über bie jlriftd oon 1866 unb bie 'ipeelfcbe ^cte in ber Revue des dcux mondes (15. 9(ufiufl 
unb 1. September 1866) W nur bie Oi>crftone>^rEuno(bf(ben Sebren wieber aufgenommen, 
obne fte bi^r mebr aU in feiner Question des banques (Paris» 1864) ju erbärtcn unb bie 
®egner p miberCegem !Bon .^1184 (5. Tiai 1866) an braute ber Economist fall jebe 
So^e längere 3(it binburd^ über bie Jtrift«, Sanfacte, (S^elbfunogate, (Srebitwirtbfcbaft u. f. tt>. 
9(rtife(, na^ benen gewig nid^t gefaxt werben fann, Xoofe*«, ^i([d u. %. 9lnfd^auttn(( 
fei ein überwunbener Stanbpunft in dnglanb, wie ber Opponent 9{affe*d ft^ ni<bt f(beut 
)n bebaupten (a. tu O. 6. 23Q). 



2)er erfte gaO ereignet fid^ xotH dftec bei t)et fpat^ietgelbaudgabe, ter 
imette bei Der @rebitn)irt()f(bxift. Sei tiefer ifl Der 93erbTaugunA9pro€e§ 
bed ®ell)ed a(|o n>eniger barauf seii4)tet, bad t^orbanbene SKetaQgetb gii 
Derminbern unb bad alte barin fletfenbe jtapital ivteber verfügbar, a(d 
t)ie(inef^r bie retatit^ tninber probuctioe SServenbung eine« neuen Kapital« jur 
Slnfd^affung üon äRetaUgelb unndrbig jn machen. 3n ber SSirfung auf 
ben )?olfdn>ittbf($aftIi(^en Gapitalbeßanb unb bie oOgemeine ^robuction 
tDmmt SBeibed auf baffetbe binaud, nur ent}ie(^t fid) bie festere Operation 
ber %ufmer(famfeit me^r. £)ie (Sntwidlung ber 6rebitu?irtbf(baft ifl fetbf} 
Sßirfung unb Urfadlie eine« größeren 93ebarf« pon Uinlaufdmittetn, ße 
befriebigt biefen Sebarf foficnio« unb ermögli(bt i<ktnx6) felbft n^iebec 
einen neiren 9luff(bn)ung ber 93clf«mirtbfd^aft unb ein abermalige« 9Ba(bfen 
bed Uni(auf«mittelbebarfd» @ie erj^eugt infofern biefen SBebarf felbfi mit 
un^ befriebigt ibn fofort, jie f4)afft ben 3}iangei an Umlauf«mitte(n unb 
bietet ba« 6orrectiP bagegen in ^6> felbß« Sben begbolb, jumat bie 
(£rebitn)trtb|(b<^ft meifien« mit SRecbt gan} fteine SBantnoteu permeibet, alfo 
9Runje im Jtteinperfebr belagt unb einen SBetrag SRetaSgelb at« £)e(fungd# 
caffe Dorrat()ig i^alt, flnbet bier 5fter eine 92i(^tjunabme, M eine poßtioe 
«bnabme ber aRetaSgelbmenge ber 93otf«anrtbf$aft flatt. Slnberd, mt 
gefagt, bie $apiergeibau«gabe , mel($e ald neue SBä^rung ba« le^te 
SXunjflucf }u pertreiben ftrebt unb unter Umflanben erfefgt, bie oftmald 
einen 9{iebergang ber 33o)f«n>irtbfcbaft bejcicbnen, alfo ben UmtaufdmitteU 
bcbarf ot^nebem perminbern. Selten fommt baber bad ißapiergelb au4^ 
nur in bie Sage, ber 93oIf«n)irtbf(^aft ba« neue Sapitat gu erbalten, 
»elcbe« fonf) in bie metaQcnen Umlaufdmittel b^tte geflcdt werben muffen» 
£)ie oerfcbiebene fflirtl^fcbafilicbfeit ber $apicrgelbau«gabe unb be« (Selb* 
fnrrogatfpflem« tritt in biefen Uuterfi^ifben bejeidl^nenb ^eroor. ^u(^ bad 
iß ein bemerfendtoertber ®egenfa^, bag bie ißapiergelbemifflon ganj im 
C(^arafter Icicbtfinniger 93crf(bn>enbnng \>a^ pon ben 93ätern ererbte 9le? 
feroecapital ber 93olfdn)irt^fd;att fofort PdQig, bie ®fIbfnrrogatent\oitfIung 
bagegen nur einen Sbeil baPon flufjlg ma^t« ^Qein ber ^auptgegcnfa^ 
liegt bo4^ in ber oerfd)iebenen 93eru?enbuug jene« 9teferpecapita(«« 2)ie 
Grebitn>irtbf(baft fe^t im Sinne einer oernunftigen Oefonomie ein a^ertb« 
oofled, aucp a(« Umlauf^mittcl probuctii^e« Kapital \\\ einem Sbeil in ein 
virtbfcbaftiid) no(b nü^Iict^erc« nnu ^ic !l$apicrvje(bau«gabe )>eYbrau(bt, 
loenigflend in ^emagbeit i^re« icgetmä&igcu ^auptjwccfd, taä Sapital 
me^r ober weniger unprobuctip« SDaju ber ^ortbeil bed Seßebenbleiben« 
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fcct üRffatlüaluta bort, tcr ft^wetfJwieflcnbf S?a4t^cil in öiiifubniufl tct 
iPaptcriUlbwabrun^i ^cr. 2)a mug man ioä) gc{}c()cti, ba9 aflcd Sid^t 
ouf jener, aller Gd^atteu anf biefcr Seite \% 

SKit ber geflljatriuiö ber ÜKetaOirabrunij «nter (<Ieid)5eitiger (Sntivicf* 
hutfl ber (Sret>irwlrrlj|d)aft iji aber nti) ein bcfontrer 93ortl)cil t>erfnilvff, 
n?e((ber bei ber ^ßapienräbrung ebne gfeicbjeitiije ucne 6torunij bed ®elb# 
iDefeud gar ui(bt erlangt xocxltw fann« S)iefer 93crtbc({ fcfgt ;n>ar impli^ 
eite fcbon a\\^ ben legten Srortrrungen über bie befcnbere ^abigfeit ber 
Crebitwirtbf^^aft, ben neuen SRcbrbebarf aw llmtauK^mittchi bnrcb ©elD«* 
[nrrogate jn befriebigen* ^cä) uing b^^^ <^^^ ^^"^ n^citere golgcrnng 
gejogen werben, burcb ire(d)e frnbere llnterfncbungen i^ren 9(b|(bhig itnb 
fcbeinbare SBiberfprücbe nnferer SDeutungcn ber l^ergäuge im 5p»ipicrgelb^ 
lanbe nnb fpecied in 9Ing(anb ibre SSerfobnnng finbem 

SESir b^ben fröber gefeb^n, bag bad ^apiergelb M bieg etnjefnnrtb^ 
f((^aft(icbed aber uidbt ))oIfiSn'irtbfcb<>tt(id;ed Kapital ber ^^robucticn im W* 
gemeinen nur eine avtbcre (Ricbtung geben, {te aber nnr unter ben näber 
bejei(b«eten , prafüf(5 feiten jutreffenben S3ebingnngen nnrfücb Permebreu 
fann* S)ie Soigange nebmen bann n>cbl einen fcicben Scriauf, bag jnmat 
unter bem lange nacbnnrfcnbeu ßiuflug ber 6apita(ab)orptton foitend bed 
jtriegd ein SRaugel an eigentfccb Po(fi^n>irrb)(bafrlicbem , befvnbcrd an 
umtanfenbem (Sapitol grabe burd) ben aud bem !papiergelb enrfpringenben 
Umfcbwnng ber {piobnction b^tporgebt. SDicfer SWangel ift eö porncbmli*, 
n?el(ber ben jttagen iiber Sapitafmangef, j. IB* gegenwärtig in SRußKinb, 
}n ®runbe liegt, n?enn aud) bie jlfagenben felbfl meijlend nur an Q^clb-, 
refp. ®e(beapitalmangel benfcn, (f. oben ?UM'd)«itt IL am Sdjluffc)» Jtnbeffcu 
fann neben jenem SRanget in ber Sbat <\u6) ein SRanget au ®e(reapitat 
unb an Umlanf^mitteln einbergeben, n>ie u>ir ebenfaQd jnlber jugabcn» 
Unfere i£ntn>itf(ungen im erflen ^Ibfcbnitte b^^^en und aiiä) gezeigt, ta^ cd 
in ber Senbenj bed fpeeulatioen 9(uf|A'n>nngd ber S3o{riSa>irtbi(baft liegt, 
bad bidponibte ®c(beapital tu aOe jtreife bed 93erfcbrd a(d Umlaufdmittel 
jn §erflreuen« 3n ber ?Papiergetbroirtbfd)aft oerfauft biefer (proccß \n6)t 
grunbföglid) auber«, wie in ber aWetaflgclt» nnb ßrebitirirtbfcbatr, (oubern 
toobl nur in anberem Sempo, mebr flcgn^eife unb fonfl in 97ebenpuufteir 
pcr|(bieben, mit ber einen Sndnabme, baß bie iprei^ßcigerungen einen 
größeren ®elbbetrag M Umfaufdmittel im Serfebr feßbalten merben. 
®rabe babnrcb fann ein fldrferer unb anbaltenberer 9J{ange( an bidponibicm 
®e(bcapital entfielen* gur biefen giebt ed nun aber, .unb bad iß ia9 
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ed&fimmc, in icx ?|?aVMCT(icIt>n)lrtbf(6aft feine wotütlitDc ^Ib^filfe, mie 
tci tcr aJfctafliiHibruug* ©ie cinji^e fonjl rationelle 9ib(>rilfe läijc in tct 
ßntiricflnih] ber Srebitroirtl)|(^aft, uu^ ctcu ^ie|e fanu ouf Der f(^w)anfcl1^en 
IBafid tcr !papienDa()ruHj iinb unter t)en melen uitgihifligen Ginfluffen 
fcer (enteren auf Solföirirtbidjaft überhaupt uub ffielN unfc (Eretitwefeu 
iuöbc!on^ere faum rafc^ in er^eblidiem Umfauae »er fi6) (jcj^eu. SDic öu 
fc^inu.] von ißvipicrgelD iixxä) bie 6i'et)itii>irtl;fd)aft uub bereu tuäd^riafled 
9(%3enö, baö SanfiDcfen, tft Ucilid) au fid^ \o cjut inSijntl^ uub fo fcbr im 
Sutcrcffc bet fut fcaniit bcfaffcnben 6iu5clivirtl?fd)afteu gelcgeu, »ie Ixt 
nämlid^e 6'r|c^uiu3 Don SRctadijoIt)* S)euu in beibeu gäQen werben Um# 
laufSuüttel bed ©emeiumcfeud ju einem bidponiblem ®c{tcapita(, bai^er 
;u einer ginfommeuquede für bie 93anreu u. f. nn demad^f* STaß bad 
M Uiu(auf>5nüttel erfpartc ^apiergelb nur ein einjeln^irtl^icbaftdcl^ed, fein 
k^offdiiMrtbl'draftlidjcd S^ipitat ijl, dnbert barau \o ivenii] a(d ber Umflanb, 
bag bao cbenfo erfpartc ÜKetaQvjeib jwar iMxd) l^olf^mirtbfdjaftlidjcö, obet 
ui^t eioentlid) n^elta^irt^id^atttid^ed 6a))ita( ifl. S)enn in bet SBe(ta>irt(;» 
fd)ait faun awä) tf<i9 bi^ponibie SUtetad^ielbeapital nur burd) llmfe^nug in 
{ßrobuctiünt^niittel, mldbc bemjelbeu 3Birtbfd;aft6(9flem bereite ange(^iren, 
ber fßrcbnction jn)ar eine anberc 9)id)tung geben, aber biefefbe au ^6) 
nid;! i>ernicbren. £ie (Sefammtprobncticn bringt t>rn ben {ea>eilici Dor^ 
()jnbenen concreten ^^^^robuctionömitteln, nidpt ))om ©etbeapitat ab, mit 
9lu^na^mc bcrjcniijen ©cfcbafte, in mcld;en baö SKetafljelb eonereted {pro# 
bnctionduiittcl \]t, iinc beim ®c(bf4)mieb* Qlber wie gefagt, eine gefunbe 
grcbitwirtbf^aft mnjj jjum Unterbau eine ftfle SBabmug b^ben, fonfl 
toirb fie fclbji in ber {Kegel nur ein leidster gadjwerfbau bleiben» 

2)eii moglid^eu STIangel an Umfanf^mittcln für ben AIciuDerfebr, alfo 
QU (2d?eibemiln^e unb bereu ffirfa^mitteln unb ou iBertretern bc3 einzelnen 
bctlividjtigen ÜJJunjfiucfö unb feiner fleineren aWnltipla, fonnte aber bie 
6rebitwirl(>ld)aft fclbft bei ÜKetaflwabruna nur burd) bie Slutfgabe ganj 
Heiner ©anfnotenappointö berfen. Sei ^JapierwäOrung ifl grabe ein 
fDld;cr SJiangel befonbeid ^aufig, baö (Selbfurrogatfpjiem, refp* baö 3«^^^'* 
banfwefen aber boüenbö ui*t in ber Sage, ij^m gebü^reub abjnbelfeu, 
obne neue Uebel (jeraufjnbcf^^wöreu. 2)enn bie Gmifjion üou fleinem 
©djeibepapiergclb, Va*, %*, Vio'JWubef* ober !£)oUar$# ober ©nibenjettel, 
irie fie in SRuglanb, Slmerifa unb Oeßerreid) üon ein^tclnen 6rebitinßi# 
tuten, ©emcinben, 9?anquicr3, felbfi Ärameru wieber^olt üorgenommeu 
tporbeu ift, ivirb fletd eine 9InomaUe bleiben. 2:aufeuber(ei @orten 
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6(|cibc))a)>ieTgeIb:oirb man gewift aH einen grogen Uebelflanb be^eiAnen 
mälfen, (et eben nur getul^ef n^erben fann, m\n\ iit Slegierung bcm 
nnettra^lic^en 3Ran()e( an jlleingelb, \)icx aber j. 9« Stubel* nul) l)et(((eid)eu 
Steine eingered^net, nid^f feibfl abjubelfen mii. 

2)ie xid^tiit unb genfigenbe Serfor^ung Ux Sott^irirt^fAaft mit 
Umlaufdmitteln fär beu ®Tc6perre()r, xocii^t tann meiflend al« ®e(Dcapita( 
ju d^arafterifiren jlnb, unb für itn ft(einr?erfebr, n>o n>tr (en 92%imen 
Umtaufdmittel in einem fpecieOeren ®inn brauctien, DrU^iebt ft^^ nun 
unter ter ^errfcbaft Ux SRetafln^ä^^rung Don feibfl. ÜDer UebetfluB firfmt 
in anbere So(fdn>irtl)fd?aften ab, ter SRangel mtrb ))0n tiefen and ergänzt« 
3in«fu6v indbefonbere 2)i9contoi>erf(biet>enbeiten rei^eln i^orncbmdcb ten 
9b« unb 3ufl"6 ^^^ ®e(b€apitald JQ>if4^en verfct^iebcnen Zaubern uub 
befommcn , bab'urc^ bie Senbenj bid jtu bem $nntte bcr natürtic^en 2)iffe« 
ren}, melAe namenf(id) auA auf bie Serfc^icbenbeiten ber im ß'nfe cuU 
(^allenen Slffecuranjprämie jurutfiufubren ifl, fld) audgUijieic^en. Unter« 
{(biebe ber SEBaarenpretfe beflimmen befonberd ben %b* uub 3"?^^ ^^^ 
®e(bd a(d Um(auf6mitteL 9u$ bie Srebifwirrbfc^aft ober H9 2?anfii>efen 
gleichen if^rerfeitd }mifdbeu oerfd^iebenen Sänbern uub innerhalb eined 
ianU^ Uebetflug unb SRangcl an Geibcapitat unb an Um(anf6mitte(n 
mit and. ^w einer entn)i(fcUen €rebitn>irt^f(^aft, n^ie }. 93, ber fcbottifd^en, 
fommen m6) ben n>e(^feinben Seburfniffen bed Serfebrd bie ben imeili^en 
Umflanben am befleu entfpred^eubcn (Sclbfnrroi^ate , baib ß^ccfd, balb 
Sanfnoten, Snn^eifungen, 9Be4)fcI, ober aucb SKüiije fe(bf} in ben Umlauf 
unb Utfxtn fofoct lieber an i\)xt SudgabeflStten jiurud, fon>ie bor Sierfebr 
jle nicbt mebr bebarf. ^w jebcr 93o(fdanrtbfcbaft; n>el(^e bereite (Se(b^ 
u>irtbf(^aft if), finbet ein befiänbiget Ucberijang pon ®elbcapita( in Umlauft« 
mittel unb umgefebrt flatt. S)iefer $roccg n^irb burd) la^ Srebit« unb 
Sanfmefen fe()r erlei^^teit, bnr^^ bie Gauijapparate bed festeren, mli>t 
pornebmiid^ bad £)epofitenfief((aft batfleUt, unb bur(^ bie rei3elmd§ji]eu 
furjfnfli()eu Sudlei^ungen unb 9lb}a^(uiii)eH, bei benen and) bie l!?anfuote 
ibre ^n^etfmägige guuctiou i)aU 93erfebr, $robnctien, 9(bfa^, ade ©efcbafle 
im ®ro6en uub im jtleineu mdtln ficb coulant ab *\ 



*) fü. Tii^atlU iat in einem ^uffa^ über 92oten unb I^epoftten, SSierterjadr^fd^rift 
für a)o(rdn>irt(^(^aft 1865, 9. XL, u. %, bie ^ebeutung ber (Errbitgewä^rund unb ^{oteif 
perme^rung ber ))reugif((en ^anf jur Qdt ber Scatuärfte unterfu^t (®. 104 ff.). SRit 
6^ärfe emwicfelt er, ta^ biefe :!lccommobat{on bie Xenbena f^bt, auf bad ®e(bmefen f^äbü^ 
ein|u»iifen unb äKetaflabflug ^eroorjurufen. ^id^atii^ ifl aber anberfeitd ein 9lnbanger 
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®an) anbete unter Ux ^enfAaft Ux $at)ieTwi^nttig unb einef ^iet Uft 
immer (eflen galled nur fummerli(|ien dxtiiu unb Sanfmefend« flnfang^ 
hti ßarfer ^apiergelbaudi^abe, nadi^bem bad SKetaQgelb unb bei einen 
geoiffen SKetadagio Ulbft bie no^^ Ietbli(|i audgeprägte €(fieibemfln)e a« 
bid))onibIed ®elbcapita( unb Umlauf ^mittel für ben inneren Serfebt \p 
gut »ie terfd^ounben finb, ein unmigiger Uebetflufi t>ornfbinii(fl# wie wir 
fa^eup am fßapiergefbcapital 2)iefer fann ind Su^ianb, eben meil er nur 
in fpectfif^^em Sanbedgelb, ni(bt in SBeltgelb beßebt; ni^^t abfliegen. 6r 
mtbeiU fi^ burcb ben gefjdilberten (Sntn>i(fIung0pri)ce§ aQm&bli^ in bie 
SoIMivirtbfibaft bid in bie fleinen äSerfebröcanile. (Sine Soraudfe^ung 
bafiii ift bie 9K6gIid^feit, bie permutbü^^ anfangt porjugdweife emittirten 
nnb für ba« @roggef(bäft bequemen gritgeren $apierge(bappoinM in 
mirriere unb Heinere fär ben abßeigenben (Sang bed ®elbed na(|i SBunf^ 
um^ufe^en, 3n bcr 9iegel iß biefe 9R6gIi(bIeit beim ^apiergelbe gegeben, 
inbem bie Smiffiondcaffen wenigftend t)erpflidi)tet f{nb, auf Serlangen 
$apierge(b ber perfcbiebenen ®r5genfategorien gegen einanber umjume^^feln, 
2)ied ifl ani^ bur^^aud notbn>enbig; wenn man bem $äpierge(b ni^^t aber« 
mald einen Zf^til feiner 9?ratt4lbarfeit M ®elb nebmen mill, inbem man 
bie in tbm entbattene Jtauffraft an beftimmte Sppointd feffelt 

3n Stugfanb beßeben in biefer ^infi(bt unfere« Sßiffend feine gefe^« 
lii^tn unb feine »on ber 6taatdbanf abfl(btli(b bereiteten €$n)ierigfeiten* 
Über in gen)iffem Umfange bilben fi(b folübe grabe in biefem Sanbe burcb 
Me enorme Slu^bebnuug bed ®ebietd unb beffen fpdr(i$e 9eflebtung, 
ipoburtb ed f4;n)er wirb, immer an bie Umlauf^fldtten }u fpmmen. £)araud 
mfijfen uotbn>e)ibig man4)e ^inbcruiffe fär ben 93erfebr ^ervorgeben, }umal 
bei einem fo f($n)ierigeu, fojifpieligen unb (angfamen ®c(btrandportn)eren, 
vie fle bad Sanb unb bad nicbt nur ber unbeßreitbaren natür(i(beu 
@4n)ierigfeiten b^'i*^^ nocb fo mange((^afte $oßn)efen mit fi^^ bringen« 
3n Oeßerreid!^ iß mau bagegen fogar in ginili(|;er SBerfennung bed SBefen« 

ooflfget ^nf« au(^ Qtttibanfftti^tiu £)a^ nun au<l^ ffitt gan§ d^nlic^e ))eriobif4e Vccom 
mo^tionen unb ^Bewegungen M 9btenum(aufd tro^ M regelmäßigen 9(u«taufd(f ber 
9loten unter ben vertriebenen 'Tanten vorfommen, wie bod namentltcJb aud 6cbottfanb 
betannt iß (»gl. meine ^Beiträge gur Se^re i^on ben Qanfen 6« 74, 302 unb bie bafelbfl 
befinbCi(^e Xafel berC^un^en M fdbottifdben 92otenum(auf0/ fowie (Bi(bart0Unterfud^ungen), 
beveifi jebenfaO«, baf ber 6d^Iuf aud STüt^aeüd' (Sntwicflungen ni((t nur gegen bie 
(£entra(banf fpre^n würbe. £)ie 9le^n(t((feit ber SBerb^Itniffe beim üentralbanE^ unb 
gretbanfmefen beutet bodb auf eine gewiffe Berechtigung ber ))eriobifcb größeren %tcovf 
mobotion. 

5 
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Ux emfi^faßcnbcn aSorflätige boroiif t)etfallen, wiDffitIt* fcut* ®efc^ ixt 
Summe U9 t)on ben einzelnen $(ppointd au^jitgebenben $apietse(l)(( }ii 
beflimmeiu fRamtntliS) in bet SEBeife, tag ba^ immer irieber ))on 92euem 
ä 6onto beS ©taatö Don ber Sanf ausgegebene ^apietgelb — ober bie 
3nteiben be« ©taoW bei ber 53onf" eupbemifHfc^ auSgebtiirft — ober 
bad t)om Staate felbfl toieber emittirte @taatdpapiergelb in befiimmten 
Äategorien, fo 1859 in 5 gL^Woten, 1866 in 1 unb 5 gU*5»oten bejieben 
foflte. Srgenb ein ganj augerlidl^er ®ninb war bafur in ber Siegel ma§^ 
gebenb, fo g, 8. 1866 ber {RedS^tögrunb, ba§ ji* ba« $rioiIegium ber 
©anf bon 1867 an niit)t auf 9?oten unter 10 %L mitbejog» 3n ber für 
6flerrei(!)if4)e $oIitit unb ))onenbd ginanjpofitil d^arafterifiift^en SBeife 
J^ielt man an einem gleitjgültigen ®orte eine« ®efe|ie« frampf^oft fefl, 
in bemfelben 2lugenbli(fe, too man ben Sinn be« ®cfe^e« unb bamit bie 
aOeinige Sebeutung eine« fo($en ffiortd t)oQf}anbig preisgab. 3^^^^<n<>I 
\)at ficb ober in Defierreid& gejeigt, baß fol^e 93ori(^riften nidjt bur(^g«* 
fflbren waren* Segreiflic^ genug, ba grabe anfang« baö für Äriegejwede 
ausgegebene ^apiergelb jum Sbeil aus großen 9(ppoints befielen mußte, 
»eil biefe allein für bie dmpfänger gunä(^fi brau4)bar waren/) SBSren 
ixt S3orf(briften flreng erfBüt »erben; fo bätte baS nur ein loeitercS tbeiU 
»eifeS Sra(3&liegen großer Summen unb inbirect eine jlSrfere (Snttoertbung 
gur golge b^ben muffen« 6S »itb babei eben immer ))ergeffen, bag bie 
SolfSiöirtbf(6aft unter ber ^txx\ä)(i^ ber ^ßapierwäbtung auSft^ließli^l 
ober großen Sb^ü^ ^uf ^apiergelb als ®elbcapital unb UmlaufSmittel 
angewiefen iji unb baber baS 5PapiergeIb bie betreffenben ©ebfirfniffe 
burd[) richtige ©turfefung je na(b ©erlangen ber ©efl^er bcfrtebigen muß« 
S)er gefd^ilberte UebergangSproceß tjon ©ctbcapital in UmlaufSmittet unb 
umgefebrt bebingt in ber ^papiergelbwirtbfd^aft eine in entgegengefe^fct 
Wicbtung jIA tjoüsiebenbe 9lb* unb 3«nöOnie ber einjetnen ^apiergelb* 
fategorieen innerhalb beffelben ©efammtbetrags Don ißapiergelb. 3Wit 



*) ©a« 5fterrei$if^e ©efcj wom 5. 2»ai 1866, wcfi^e« gana in ber alten SBeife jur 
Sermeibung einer »erme^rten ©teuerlaft beim erflen ÄriegÄfaO ba« faum tttoa9 gebefferte 
©elbwefen »icber ^Jteidgab, beflitnmt in § 1 bie Uebema^me ber 1 unb 5 gl. Sanfnottn 
au Saften be« 6taat». 3« § 2 wirb ber üRajimalbetrög biefer nunme^gen ®taot«noten 
auf 150 SJlifl. gl. feftgefe^t, in § 3 bie !«ationa[banf »erpflid^tct, ba« Slequiöalent für bie 
vom €toatc übernommene Serbinbli^feit jur @inI5fung ber 9loten ju 1 unb 5 gl biö §um 
®efammtbetragc ber erljobcnen llmlauföfummen biefer 9loten, bie to^ befanntlid^ gar ni^t 
eingeldfi toerben, bem ®taate fofort in ^anfnoten ^d^erer ^^^oint« gu leißenü 
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onbern SBortcn ^ou biefem Oefammtbettag m«6 bcn g3etfe^r«bebfirfni|fen 
gemäß bcilb ein gtJIcrer, bal* ein geringerer ißrocentfa^ in ben ©tfirfen 
fcer einjelnen Äategorieen befielen, Unterfdbeiben wir nur im ©anjen 
größere, mittlere imb Heinere @tii(fe, fo n^irb in bet $ericbe be« abflei# 
genben ®elbüette(?r«, wie roit efi frilt^er nannten, bie Ouote bet gro§en 
€tude ab, bie bet fleinen junebmen, umgefet^rt beim wieberauffleigenben 
©elbnmlauf* 3)ie mittleren (Stfide metben me^r mie bie anberen bad 
Streben b^^ben, biefelbe Duotc ju tjerbleiben» — au(t> in ber Sanfnoten* 
circnlation nimmt man äbtitid£)e 93erSnbernngen im re(atit)en ®efammt# 
betrag ber einjelnen appointö ma^r« SKitnnter flnb \)\tx gefefelii^e »e^» 
[cbränfungen in ©etreff ber einzelnen ?lppoint« in Ätaft» So barf ^ S. bie 
prew^ifc^e ©anf nur für 10 SWifl* S^aicr JRoten In 3f&nt^alerf*einen 
ausgeben. S)iefe Seflimmung (lat wo^I einen ibnH(f)en ®runb, wie uxt 
wanbte 83orf(6riften über bie ?lppointirung bed Slotenumtanf« ber fogen* 
preugifdjen ißritjatbanfen «nb wie ba« SJerbot, flöten in fleineren ©tfitfen 
a(d 10 Später au^jugebeu: man will bie metaOenen Umlaufdmittel ni^it 
JU weit DerbrSngen fajfen* ^inberlidl) für ben Slotenumlauf Mnnen folcfie 
Snorbnungen leidi^t werben, bie $riüatbanfen b«)ben barüber in $reu§en 
lange getlagt, in einigen fünften finb il^nen @rlei(|)terungen ju Zt^til 
geworben, über bei 3Keta0wd()rung fann ber 9)erfe()r ß4) bo(t) Der erbeb« 
liieren Snccnt^enienjen bur$ bie ))ermebrte Sl^enn^ung )ocn STIünje l^etfen. 
I)a« ijl wieber ber große Unterfc^ieb jwifi^en ©anfnoten* unb fpapiergelb^ 
wefen. SBurbe j* ©♦ burd) gefe^tid)e ©e|iimmungen ober bie ^rajid ber 
3ettelbanfen bie beliebige Umwed!)dfung üon (^oberen, mittleren unb Utu 
neren ütoteußfiden oer^inbert, [o ^ätte bad feine anbere folgen, ald baß 
ber Berfe^^r r»on ben Stoten auf bie SRönje jurürfgriffe, DieüeidSit mit 
einigen (j^ ©. bei Silberwa^rung), aber {ebenlaflö nic^t mit fe^r er^ebli^ett 
@d^wierigfeiteu für ben ®elbumlauf. ©eint $apiergelb wäre bad uumSglid^, 
benn worauf foU man bi^^ jurütfgreifen aI6 tbtn auf ^apiergelb, weld^ed 
in ben verlangten SIppotutd ber 9lnna()me na4) fe()lt? 

S)ie Sppointitungd' ober ®tüdelungdfrage ^at aut^ fonfl \ffxt große 
©ebeutung für baö ®elb^ unb 5PapierfleIbn?efen^ Sie wirb aber felteu 
beachtet. SBir verweilten babei ttxoa^ (duger, weil fle grabe in $Ruß(anb, 
fowett un« bie einfd)lagenbe Siteratur befannt würbe, gar ni(|^t btxMfl^* 
tigt JU werben fd^eint. %ud^ bei ber 9BteberberßeIIug ber ©aluta unb 
ber (Sinjie^^nng bed ißapiergetbd, um ed bnrd^ 9Xünje erfe^en ju laffen, 
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iß bie 6tfi(ff{utig9fTage t)on iti^t gu unterf$5^enber ®et)eutung« Selber 
befi^e iS) feinedei Sudmeife über bie Vppointtrung ber tufftfd^en $apter« 
gelbmenge, id) toet^ au4) ni^^r, ob fo(4)e )>eTdffenrlt($t tvotben finh*) 
8e^tered vo&xt febr p tt)fli#en unb (at bei bem mit fÜtSit au$ in 9{u§# 
(anb angenommenen Ißrincip ber ^nblicitSt im ^apiergetb« unb Sanfmefen 
w6) ni^t bad ®ering{le gegen fld^* 93on 3ntereffe u)ftre ed namentlitf), 
}u erfabren, in weldiien ftategotien Dorjugdmeife bie (Smifflonen n)ibrenb 
bed otientalifilien Jtriegd, bie fpiteren 6in)ie(^ungen (1862/63 }. S.) 
unb ber febedmalige $apiergelbnmlauf in gewiffen Terminen febe« 3a^red 
beflanben b<)be. SBid^ttg n^dre babei auA bie Unterfud^ung, wie bie 
€oIo{fate Sermebrung ber fog« Serien auf bie ®tjidetung bed ^aviergelb« 
eingewirft bat 2)iefe Sieicb^f^a^biOete in 50 9InbeI<@tu(fen mit 18 Jto)). 
monatlit^en 3<nfen (4,32 7o) j^nb in maui^er Sejtebnng eine 9rt üer^ 
jindli^ien $a))iergelbd* 3^^^ ß^rfe Sermebrung bilbet eine ber bebeuN 
Ii4^en Seiten ber Ie^ti{(^rigen Sinanjtoirt^fcfiaft. 9m (Snbe ber 3a(^re 
1855 eireulirten ba)>on für 63, 1861 fBr 108, 1866 aber für 216 
SKittionen «übet**) 



•). örjl nac^bem Dbigcö gcfc^tieben, ifl mit aud mfftfc^en Seitungen folgenbc bcac^- 
tendwect^e 9{otig gugefommen, meiere in genugt^uenbec IBeife meine ^ebuctionen befldtigt 
3n ben legten Saucen foQ fic^ aOmä^Itc^ bie äßaffe bed üeinen ^opiecgelbd in aufföDiger 
SBeife »erme^ct §aben, namentlich allein bec betrag an 1 9tube['@(^einen um c 40 9Rta. fftbl. 
6ei bec im (S^anjen gleichgebliebenen ^apietgelbmaffe mu$ alfo in bec ZfyA bie aud aOgemeinen 
(l^cünben ab^uCeitenbe Umfe^ung t)on gcof en in eieine $apiecgelbflü(f e eingetreten fein, meiere 
bie (Selbflemme ober ben ^o^en ^iecont auf ben rufftfc^en 85rfen 3ur(S^enüge mit erfidct. 
**) ajgl. über bie ©tücfelungöfrage in Oefletccic^ ,2)ie ö|lerreic^)ifc^e Stationalbanf unb 
i^r X^er^altnif aum 6taate'. l9SBien 1861 %ah. D. unb £., ^. äBagnec, ^erfleaung 
ber «Rationalbanf, (djlerr. «al., ^. I-X ®ien 1862, 6. 168—168; über bie öanfnoten. 
unb äBec^felappointd in (SngCanb bie Unterfu^ungen oon !Remmar^, in Tooke, bist 
of prices, VI., 585, ®ilbart im Statist Journal (London), fß, 15, 17, 19, meine 
^©eitrage', e. 112 ff., 129 ff — 3n Ärifen mu| junöcfefi öorne^mlic^, ba man®elb- 
capitol im grofen (S^efc^äft au ben Sa^lungen unb a(6 9lefert)e für unDor^ergefe^ene gäüe 
bebarf, bei einer ^otaljuna^me bed 9{otenum(aufd eine befonberd flarfe Suna^me bec 
Koten ^ öderer Äategorieen erfolgen, 2)ie ©emegung ber ©türfelung pnbet aud) ^>iet 
nad^ ben obtn enttt>tc!elten ®runbfö^en jlatt. (Sine ^übfc^e SUufIcatton auö ber jüngflen 
Seit bietet bie Semegung bec @tücfelung bed 9{otenumlaufd ber fdant oon (Snglanb in 
ber Jhrifid oon 1866 (ficonomist M 1202 oom 8. @ept. 1866). 3n ber fcf)ammen 9Boct)e 
00m 9- bid 16. SRai, in meiere ,£)oerenbd greitag', ber 11. 9Rai, ber ^g ber $anic 
erregenben 3ab(ungdeinfleUung bed grofen ®efc^äftd ODerenb. ®urne)^ & do. ^tmiteb, fte(, 
no^m bie ,actit>e' (Sirculatton ber San! oon (Sng(anb um 8,776,000 $fb. BU ober um 
17 7o au. ^oon tarnen auf bie 9{oten oon 5 $fb« 6i 8, oon 10 ¥fb. et 13, oon 



SRag inbeffen t)ie betiebige Umfe^utifl Ux eingelnen 9rten ruffifdden 
^aptergelbd gegen etnanOet fo bequem, n>ie nur irgenb nad) ben 9itxfyilU 
niffen mi%U(i, gewefen fein. Sc^wierigfeiten bed ®elbumläuf6, n£mli4^ 
ein 9RangeI an ®elbcapitat \&x Un großen unb an geioi(bnH(|ien fog. Umlaufs« 
mittehi int ((einen 93er(e(r, tdnnen in einer foldben $apiergelbn)irt(^f4iaft 
in geu>if[en 3^i^^n eintreten; fobatb bie 93erme(^rung bed ißapiergelbd flillc 
9ebt ober vi>of)l gar eine Serminberung erfolgt Sie mfiffen aber 
namenttijii bann fafi not^»enbtg entf}e(^en, wenn {euer tnx6f bie ®))ecui> 
lation ben)ir(te fßroceg bed abßeigenben ®eIbDer(ebrd fi6) in ber ^aupt# 
fad^e t^odiogen f)at unb ber Sebarf an Umlauf^mitteln für ben tleinen 
9iexUtfx nod^ gleichzeitig aud befonberen Urfa4)en gen)a4lf^n i% 6oI4ie 
Urfa^eu liegen in einer $apiern>irtbf4)aft in ber bur^l bad 9gio t)eran# 
lagten ^reidfieigerung Dieler n)i4)ttger SBaaren, iuni4)fl namentli^i berer, 
n>eI4^e tu bad Sudtanb ge^en unb aud bemfelben (ommen. ®ie liegen 
ferner in allgemeinen oot(dn)trtbf(baftIi4)en Serf^iüniffen, bem n>tr(li4^en 
9Iuff$n>ung ber ^robuction unb befonberd einjelner Srten ))on ^anbeU# 
gef4)äften (j« S« Ssportgefi^^ift), bem Uebergang l>on ber 9laturaU }ur (Sttb* 
n)irtbf(!^aft u« bgU m. 3" 9lu§lanb (^at neuerbingd, »ie gefagt, biefer (entere 
Umftanb n)o(){ md4)tig eingen^irft« 9IQmdb(i(^ erfolgt nun burcb ben $roceg 
bed loieber aufßeigenben ®eIboer(ebrd eine SBieberanfammlung oon ®e(bcap{tal 
ober eine 9Iu(fbi(bung Don Umlaufdmitteln in ®e(bcapital, voit man fagen 
fonnte« ^tnt befonberen Urfa^^en b^mmen aber biefe Slfitfbilbung, inbem 
{te mebr Umlaufdmittel in bem unteren Serfebr fefibatten. £)abur$ ent# 
jtebt bann ein noä^ größerer unb notb anbaltenberer 2)Tutf im ®eIboer(ebr 
ober auf bem ®elbmarfte, xotlä)tx nun »lieber fetneifeitd bie Gpeculation 
feffelt unb bie Umbtibung Don ®elbcapita( in Umlauf^mittel ^emmt, alfo 
an4 na^l unten ^6) bemerflitfi matfit unb bie Sefiiebigung bed no^ 
loacl^fenben Umlauf^mittelbebarfd tx\ä)wtxt ®rabe biefer S>xüi bewirft 
nun audb tbeUweife bie Teilung. 93ermittet{i biefed Don i^m au6ge(»enben 
2)ru(fd tr&gt ber ®elbmange(, er beflebe in SRangel an ®e(bcapital ober 



20—100 gJfb. 6t 26, Don 200—600 ^fb. ©t 80, Don 1000 ¥fb,6t. 18 Vo- SRon 
beburfte ^tet eben Sanfnoten, aU ptimäce6 (Ecebitmittel, fiatt bet gum X^eil unbiauc^boc 
gemocbenen anbeten ®e[bfuttogate in ben Jhreifen beö <3^rofDeid!e^id ald (RefetDe unb oI< 
SRittel fuc grofe Stillungen, totldft Dome^mltcf^ Uebettragungen Don (S^elbcapttol finb. 
^füc eignen fid) bie grofen !Roten Diel beffec, folglich oenne^cen fie {i(^ befonbecd flatf. 
^c bamalige lOotgang i{i abec nur ein befonbecd ftap)»antcT goU bet gefc^ilbetten aüge* 
meinen (SnhDtdlungdtenbena bet 6tfl(fe(ung. 
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an Umlaufdmitteln ober an UiUn, fein Sonecttt) in f{(^ feI6ü. 9(bet 
be^mejjen »irb er m^t n>eniger (aflig empfunben. Unter ber $enf<$aft 
ber ^aptermä^rung (ann jenec SDrud nodl^ baju eine tDirflic^e Teilung gar 
nid^t ober nur unter febr «rf^werten UmftSnben unb ben Idßigflen 9Bir« 
tungen ()ert)orbrtngen, o^ne ba§ bie @i4)erung gegen batbige 9Btebeife(^r 
iinl\4>tx 93erba(tni{fe geboten noirb. 

®elbmirt()f4)aft ifl bie $apiergelb# ni(^t loeniger aU bie TtttaU^ 
ge(bioirtbf(^aft, nur aber meidend eine fol^^e mit u)enig entiDideltem CSelbi» 
furrogatmefen. S)ad (£igentt^unitt(&e ber ®e(bn)irt()fd&aft liegt barin, bag 
in ibt }ur SewerfßeQigung ber UmfS^e unb ber eben nid;t auf concrete 
®nter; fonbern auf bad ®e(b ald ,,Jtauffraft f^Iedbtn)eg'' unb a(d Object 
ber meiflen auf Seifiungen geftettten Verträge (autenben S^t^I^^S^n eine 
beßimmte aj{enge (Selb, bort äÄctaflgelb, bier ißapiergelb, erforberli^ ijl. 
3)iefe ®e(bmenge ^augt, unter 93oraud[e^ung bed 9{i4itt)or^aubenfeind ober 
au<|^ ber gleid^bleibenben Senu^ung ber ©elbfurrogate, üon ber SRenge 
ber gegen @elb ju beioerffieUigenben Umfä||e, ju (eiflenben 3<^()Iuiigen, 
t)on ber ®ef($n>inbigfeit bed Umlaufs ein unb berfelben ®e(bfumme unb 
))om 6tanbe ber in ®elb aufgebrühten greife ber ®uter unb Seißungen 
ab. S)iefelbe ®elbmenge ern^eij} fl({) alfo }u flein, u>enn unter übrigen^ 
gleid^en Umß&nben bie @nmme ber Umfä^e unb ß^^Iungen unb tDegen 
böberer jpveife ber ®elbwert^betrag biefer Uwfd^e u. f* »• größer wirb. 
Aann nun bie ®etbmenge ni(^t großer unb in ibrer SBirtfamfeit, j. 93« bur<!^ 
raf4)eren Umlauf ober bur$ ^ndbilbung be« ja eben auf (Srfe^ung ber 
®elbmcnge l^inwirfenben ®eIbfurrogatf9fiem«, nicbt jiarfer »erben/ fo ent# 
Ue&t jwif^en ber ®elbraenge unb ber ÜKenge ber Umfd^e Don SBaaren u.f*»» 
ober ben greifen ber (e||teren ein 9Rißoer()dItHiß« S)iefed äußert f{4) in 
bem S)rutf auf bie SSoIf^mirt^fcJaft. S)ie SWenge ber Umfa^e, fomeit jle eben 
gegen ®elb erfolgen, ober bie greife ober beibe }uglei4^ muffen {tuten« 
SDarau« ge^en bie S^wierigfeiten ober Unjufßmmli^) feiten beroor, ml(i)t aber 
f^Iießti^ aSerbingd eben jened 97!iß))erbd(tniß loieber befeitigen« %xx liegen 
bie 93er^altniffe in ber ipapiergelbnjirtbfcbaft mieber befonber« ungunjiig* 

3ur ©uterer^euguttg ge()9rt in ber SSoIf^mirt^fc^aft frd(i4) ein 93or# 
rat^ concreter ^robuction^mitteh ^n biefe (enteren muß ba^ ®elb erfi 
l'om Sinjetn^irt^fc^after umgefe^t n^erben« ge(^(t ed an jenen ißrobuctiond« 
mftteln, fanu man mit bem ®e(be, j» f&. bem ^Japiergelbe, biefe autf^ 
nicjit im «Urlaube faufen, [o nil^t baö ®elb jur $robuction ni(i)t^, 
S)iefe muß jüttfle^en; flnb große ®cJbma({en »or^anben, »clctie um ben 
Qrmerb ber concreten ißrobuction^mittel unb ®üter }um ßonfum in (&on^ 
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cunett) txtien, — eben triefe Sebingung erfüllt ^tb f^etm SRflfflQUegen t)e« 
3e(t)9 nic^t — ]o muffen t)ie greife ßetgen. S)eT praltt[4ie ®ef4^äftdmann^ 
ber Sioutiniet unb bloge Smpiiifer k^ergigt »egen ber gorm ber (Srf4^einun(|eii 
in ber @elbn>trt^f$aft [o Ui^t, bog b^uflg nid^t ®elb, fonberu ba« filt 
®elb }u bid^etigen greifen ober aucb ba9 uber|iaupt gu jtaufenbe febttt 
SQein anbetecfeitd ^aben bte SSefämpfer biefed 3ntbumd au$ nicbt 
feiten bte Sebeutung iDed ®elbd in bet ©elbwirtbfc^aft gu gering ange« 
f^Iagen. €ie befreiten ben ®e Ibmangel im eigentli^en Sinne, unb 
fagen, ed Ui)% u^^nn über ©elbmangel geflagt wirb, nidE^t nur in ber 
Siegel, fonbern immer an concreten ^robuctiondmitteln, niemals an ®elb« 
2)ad iß einfeitig unb unn>a(fr« ^n ber ®elbn)irt(|fd^aft, xdo ubli^ier SBeife 
bte Umfä^e gegen ®elb erfolgen unb bie Sontracte auf ®elb gefleOt 
u^erben, fann eben mitunter bod^ bad ndtbige ®elb ni(t)t nur ber betreff 
fenben @in}eln?irtl^f(|iaft, u)ad naturlidf^ 9'tiemanb befreitet, fonbern ber 
gangen 93oIfdn>irt()f4)aft in ber erforberlitben 9Renge abfolut feblen« Ober 
ed Ünnen menigßend, mad baffelbe befagen mü, 93er^ä(tnt{fe eingetreten 
[ein, n>eI4^e bie SBirffamfeit ein unb berfelben ®elbfumme, g* SB* bur^ 
Serminberung ber Umfaufdgefd^minbigfeit ober Sufammenflurg beö ®elb# 
furrogatfv^em^, oerringern« @o liegt g« 93. in etgentlidSien Srebittrifen 
aOerbingd ni^t feiten ein SKanget an SRealcapital, aber baneben unb au<b 
»obt mitunter unabbangig bat)on ein »irfliilier ®e Ibmangel t>or« S)iefer 
®e(bmangel treibt ben £)idconto für ®elbcapital in folcben Bitten fo 
enorm in bie $»öbe, auf 12, 20, 100, ja 1000 $rocent. 2)enn e« 
banbelt {{($ in folcben SRomenten um bad voiitlii^t ®elb, ba^ gefe^Hc^e 
Sablnng^mittel, bie SBed[)fe(t)aIuta, auf ml^t^ bie fälligen 93er« 
)){Ii(^tungen lauten ober minbeflend um ein foI(f)ed ©elbfurrogat, voeläfti 
felbß in ben ärg^en ^rifen freimiUig üatt ®elbed in B^^t^Iunfi angenommen 
mirb, mie g. 99» bte 9loten einer accrebitirten 93an{ (93anf t)on (Suglanb« 
92oten 1825, 1847, 1857, 1866). ^i^t)tx gab fldO ^ebermann mit ®eIb[uiro# 
gaten in 3^(^Iunfl^^^Pf<^ng gufrieben, ie^t k)erlangt er ®elb ober mentgßen^ 
ein fo((f;ed aOgemein belannteö ®eIbfurrogat, toie biefe 93anfnoten einer 
lenommirten 93anf. S)er oft fa t^atfddi)li4) t)orbanbene 93e{!^ ber gr&§ten 
SßaarenttorrStbe, bie felbß in itn niebrigjlen greifen nadb )i>enig Sagen 
bie ®(^ulb ganglid^ beden Idnnten, nü||t |e||t ni^itd. 2)enn nii^t mit 
föaigen ober 9ßoIIe, Aaffee ober ^nSn, fonbern eben nur mit @elb 
fdnnen bie auf ®elb tautenben 3a()I"ngen erfüllt werben. S)ie ^nbdnger 
ber gewd^nli(^en Se^re ge^en eben au0 ^ier wieber gu weit, inbem f!e, 
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bif Saareneigenf^aft bed ®elbed aOein betcnenb, in ben umgefebtteti 
Sebfet mt bie %tmiWUbtn (Smpitifer Dcrfaflen unb bie (Sigenfd^aft bed 
Selbem, gefe^ti^ed ßabfungdmittel unb S^avfteQer t>on abfhacter ftauftraft 
— <ta«)ira( fÄr olle öemenbungdarren — ju fefn »ergeffen. 5Ramcntli* 
in ben Crebitfrifen ifl eine foli^e einfeitige 9uffa{fung grabeju unbeeteif(i$, 
iDeil biet bie Sebentung ber 9B2btungdeigenf^aft bed®etbe9 fo cbaraN 
teriflifA b^i^t^ortritt« @$on f tu ber bei ®e(egenbeit bet (SrSrterunfleit über 
bie ffiirffamfeit ber otogen Sentralbanten in ben ^obepunften ber Srebttfrifen 
baben 9laffe unb i(b auf bie 9Iotbn)enbigfeit, biet adgemein angenommene 
3ablttnfldmittel erbaiten ;n fSnnen, ^ingewiefen. SReueibingd b^^ befonber^ 
<L be Sat)elebe gegen bie (Sinfeitigfeit ber b^rrf^enben Sebre polemifirt, 
toeldife ßetd nur ben ZArgotfcben @a^, bad ®elb iß eine 993aare, n>ie 
jebe anbere, oentilirt. 3Rit Slecbt bat beSavelepe ben Umflanb betont, 
ba§ ®e(b bo(b anSf eine ganj befonbere SBaare ift**) 

£)er ^Sbepunft einet Srebitftif!^ bilbet einen acuten ®e(bmange(. 
99ei beßebenber SRetaüw&firung erfolgt bie Reifung bur4^ Suf^^^i^en Don 
SbetmetaQ au« bem Sudtanbe; bur4) (Srfe^ung bidcrebititter ®etbfuTrogate 
mittelft folget, bereu (Erebit no(b fefifiebt, — eine SRagregel, weld^e nur t)om 
Gtanbpunft jener einfeitigen SBetonung bed Sßaarencbarafterd be0 ®e!bd 
mit bem ®d^(agwort bed ßurireud auf bie St^mptome bed Uebel« gurud* 
geu>iefen »erben fann, u>enn au(b bei einer foI4)en $u{feleißung natuttic^ 
Sorf!(bt notb tbut. (Snbti^ ooOjiebt ff^l ber ^ei(ung«proce§ PoUenbd bur^^ 
bie 9lädrn>irfung ber ®e(btnappbeit auf bie ißreife unb bur4) bie SBieberber^ 
ßeOung bed gefcbmunbenen Sertranend im Serfebr, a(fo burcb ben BortfaD 
ber Uifa^en bed ®elbmaugeld« Sei einem ^^ronif^en ®elbmangel 
aber, welker fl(b in einem niebrigen Stanbe ber greife unb gonbdcurfe, 
bobem Z)i«conto au^fprid^t unb bur$ ben gefleigerten Sebarf ber 93oIte# 
tDtrt^fcbaft an Umlauf^mitteln im ®ro^ unb jtleinperfebr, an ®eIN 
capital u. U n>« t)erurfa4)t fein tann, wirb ba« 9Ki§Perb&(tn{§ jn)if$en 
ber ®elbmenge unb ben jn fieigen ftrebenben 5Preifen unb Umfi^en aümfibli* 
but(b keglige neuen SKetaagelbd au« bem Sludfanbe n)iebet audgeglicben. 

Unter ber ^m^ä^aU ber {ßapierwabtung fann bagegen ein biet eben- 
fon>o^I mdglt4)er SRangel an ®elbcapital unb an Umlaufdmitteln ouf bie 

•) 6/ meine a:^eorie ber ^eelf*en «cte, 6. 166 ff., 295, unb meinen «rttfel 
yitctfen' in Otent^fc^d $anbn)&rtecbu4 M- ^* ^35. (3. be ^abele^e, (S^elb- unb 
^anbelÄfrijid (beutf4 öaffel 1866), bef. 6. 61 ff. 9laffe, pteuflfcfte öanf (©onnl866), 
6. 82 ff., unb «üb. 3eitf*tift 1859, 6. 1 ff. 
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foeien tttBiffnit ^xt nt^t befettigt mxUiu Sieben tntmtxtftttm obet 
ioä^ ieben 9lugenbli(f entwettbungdffi^igem $a))ieTfle{b mit 9?ennwert^# 
iivangdcur« lann tad SRetallgelt), felbft »enn e0 gu befd^affen tfl, ni^^t 
circultren. gttpad fann aüerbingö au$ bter ber Sejitg t)on 9RetaII aud 
bem Su^Ianbe ober bie lei^tpetfe ^infenbung au6 Unterem in bad $(i)>ieT# 
gelManb Reifen, wenn j. ©. {papiergelbbejltier, welcbe in einet (Erebitfrtfe 
mit geneigt flnb, fldS) t)on ibrem $a))ieTge(b }u trennen, nun gegen bad 
SbelmetaOpfanb ibr ®e(b fortleiben ober wenn ber ißapiergelbemittent 
@0lb nnb @ilber mit neu ausgegebenem ißaDiergelbe im gombarb beleibt« 
96er in ber Siegel b^t iai eble SKetall na$ ißapiergelbl&nbern feinen 3ug^ 
tDeil eö eben bort nicbt in feinen ©elbfunctionen unmittelbar }u brautt^en 
ift. ®t&rfere Sinfubren lommen auger in ßrebitfrifen unb in ganj befon^ 
beten gdOen, }« 9. bei großen Snteben, Jhiegdentf^dbigungen u« bgK m. 
ni^t fo Iei£bt t)or« Sine anbere pfiffe bSte au$ bei beße^enber $apter# 
ivabrung bie gntwidlung bed ®elbf urrogatfpßemS , aber biefe erfolgt 
überhaupt unb ooQenbd im ißapiergelblanbe ni(bt raf4)* 

Unter foI(|)en Umflanben bleibt nur jmeierlei fibrig* 9Ran mu§ ba« 
$apiergelb t>on Steuern t>ermebren ober ben ®elbmangel üd) burd) feinen 
befcbrfinfenben (£influ§ auf Umfd|ie unb greife aümfibli^ wieber au6glei(beii 
laffen. S)ad erfte SRittel ^\\\t allein unmittelbar, aber ed bilft im beßen 
Bade nur lurg poräberge^enb* ®o populdr ed ift, fo foQte man eS 
bocb felbfi bann Permeiben, wenn ber URangel wirflidb ein ®elbmangel, 
ni<bt ein SRangel an concretcn ißrobuctiondmitteln ifl« S)enn fonft wirb 
bet neu bingufommenbe $apiergelbbetrag nur abermals jene frä(^er gef$il# 
bette Sinwitfung auf bie 93olfdwitt^fd7aft audfiben, bis baS ®elbwefen 
110$ me()r jerruttet, bie ^erfleüung ber (Siniddbarfeit bed $apierS aber^ 
tnaU weiter entfernt, bie fßteife wiebetum gediegen unb aud) baS neue 
^apietgelb fd[|Iie§li^ wieber „clafflrt" ifi. 2)ann wirb biefelbe 9lotb unb^ 
ftlage, ber nSmlic^e ®elbmangel ))on Steuem }um 93orf4)etn tommen« 
^ie^lbbulfe mugte nochmals in einer Serme(^rung beS ^apiergelbs befleben 
unb fo in berfelben SBeife weiter« @4^(ie§li$ würbe bie Z^atfacbe ber 
immer grdgeren $apierge(bpeime(^rung ooUenbd beu @rebit biefed Umlaufs 
nitteid untergraben, ber 3ufammenfiutj nur um fo gewaltiger, bie ubleu 
golgen nur um fo entfestiget |ein. 

3lber wenn man ben jweiten Sßeg einfcbligt, bie 2)inge ge(^en (&§t, 
mu6 ni(bt ber ®elbmangel butd) feinen £)¥U(f auf bie ®peculation unb 
$tobu€tion, auf ben Sbfa^ unb bie greife ooIfSwirt^fc^aftU^ \tifx m0^ 
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tifetitg einiDiTleit? SOettinfl^ ti)itb eine @inf4)t&nfung bei ®ef(^5fte mX> 
ein ®infen bei {ßreife etfolgen mfiffen, abec grabe babur^ metben bte 
9Btrfungen beö $aptergelb^ unb be9 Slgio^^ juntdgebrängt unb biefed 
leitete felbft miebet gebrficft. S)er ®elbmangel mug infoferne auf bad 
$apietgelb»e[en günfltg }UTfi(fn)irfen unb ben SBeitb bed $aptecgelbd 
\}tbtn. $0 lange bad ^apiergeib ein 2)t^agto ^at, n>te ja j« 93. felbfl 
(^eute (Anfang Januar 1867) bei befferen eutfeu bad ru[jif(|e erebitbiaet 
np^ 16 {ßrocent am ^m cteiltert, fann ni(ibt an unb filr fi^; t)on einer 
}tt Keinen (Belbweuge bie 9iebe fein, foubern nur infomeit, M biefe äRenge 
im 93er(^fiUni6 }u ben t)oIfdn)irtbf^aft(i^en ®ef4iciften, Umfd^en unb 
{ßreifen, tt)e(4)e {!d(i burcf) bad ^apiergelb unb bad Slgio ju bilben Ureben, 
{u ((ein ifl. ttn f{4^ ben^eifl ba^ SBorbanbenfein eine^ %io unb baburd^ 
n)enigßen9 tbeitoeife er^dbeter greife, bag bie ^apiergetbmenge abfolut 
}U gro^ \% 

Brei(i(^ befiehlt jn^ifc^en btefer SRenge unb bem SRetaDagio unb 
t^oQenbd jwif^ien Jener unb ben SBaarenpreifen bur4)aud (ein fo enger 
Saufaluesuö, oie früher oft angenommen toorben ifi« SBeber am S)idagti> 
nodf on ber allgemeinen jtauffraft, alfo weber am ißreife bed (SbelmetaDö 
unb ber SRunje nocb an ben Sßaarenpreifen fann man bad Ueberma§ ber 
^apiergetbmenge genau meffen. £)ad (^aben bie ßrfabrungen fruf)eret 
3eit unb namentlich bie neueren Beobachtungen in Deflerreic^, 9iu§Ianb, 
au$ in 9{orbameri(a unu)iberleglicb ben)iefen« Sei fafi genau berfelben 
^irculation pon c« 650 SRill« (Rubel mar ber @urdmert() be^ rufflfd&eu 
$apierge(bd im @ommer 1866 eine S^zit lang 66 unb im SBinter barauf 
»ieber 84 7o bed ©ilbermert^«* fJta0) jenem dürfe »are ber »a^re 
Sfbarf nur 429, na4^ biefem 546 SKiO. mU @ilbergelb gen)efen, imx 
tu turjer 3^^^ \^ t>erf$iebene S^ai^Uw, ba^ baraud fd^on bie Un^altbartett 
ber Snnabme, ben Sebarf nad^ bem femetUgen dur^mert^ bzxtd^mn ju 
^fdnnen, beutlift ^erDorge^t* 9lber menn ni^t biefer nabe unb unmitteU 
bare, fo befielt bo$ immer^^in ein 3ufammen(iang jmif^^en ber ®e(bmenge 
unb bem (Ütliwntf), b« f)^ (^ier bem S)idagio unb ber JCauftraft« 9Ran 
(ann menigflenö fo))iet fagen: menn ber Umtaufömittelbebarf burc( Die ®elb# 
menge feine abfolut genaue S)e(fung finbet, fo fann feine eigentliche dnU 
wertbung gegen äRünje ober 9Bertbt)erminberung gegen Sßaaren entjieben« 

2)ie geitlicli verf^liebene SBemegung bed 9Igio'd unb ber greife äu§ett 
uun grabe auf ben ®e(bbebarf n>ieber if^ren bemerfendmert^en ßinflug« 
l^ei einem gemifje« @tanbe ber greife mar ber ®elbbebarf ber unb ber, 
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^^ erJ^S^ent ot>n i^emngernb, ie na^ ber 9lt(fltung, in ml(btx bie 
$rttfe fi<( t)eT&iibern, unb nad) bem perf^^tebenen Umfanfl ber Umfi^e 
ober ®efcbdfte. 3e|(t erfolgt ein flirfered Steigen be^ Sgio, n)elä)ed itne 
3ett(ang anbanert, Q)ie }* 93.^ in 9tu§(anb Dom SKai bid 3uU 1866, birect 
unb inbirect bur$ eine (Srfd^Atterung beö aUgmeinen 93ertrauend tierDor« 
gerufen. S)tefed ^Igio fu^t fi(& guerfl bei fpecieüen; bann bei ben SEBaaren im 
SOgemeinen in einer Sr(|dbnug ber in ißapiergelb audgebrutften greife 
)ur (Skitung }u bringen. 2)abnr4) merben meffx Umlaufdmittel bebnrft, 
für bad ®roggef4)äft }unS${t, für bad Jtleingef^äft etn^a« fpSter. Slber 
babei jetgt ^^ nun and bad 9Ri§Der(^5Ilni6 }n>t[cben bem 9giD mib ber 
@etbmenge: (entere ifl niddt m^ 9Kaggabe bed ^gio'd }U gro^, befibalb 
fonn anä) n>egen ber (hierfür )u fleinen ®elbmenge bie aQgemeine ((Sreid^ 
Weigerung nid^t um ben Setrag bed erb^beten 9gio*^ \>ox f{4 geben« 
S)er ®e(bbebarf mi}^ nur unb entbiet)! bem ®elbmar(te, auf melcbem 
bi«panib(ed Sapital in ®eIbform }um Seiben aufgeboten »irb, einen 
X^eil biefe^ ®elbe9 für bie Umfa|üermitttung gu b^N^n $r^i)en, unb 
}n>ar um \o mtfft, je mebr audb bie UmfS^e mieber aufleben, wefcbe )dUU 
leidbt gur ^tit be^ boben Slgio'd unter bem S)ru(f allgemeiner poUtifcber 
ober tnercantiler Stot^^^änbe f!(b t^ermtnbert batten. 2)iefe Stot^ißinbe 
flnb f)^ater u>teber fortgefallen, bad Sgio ift babur^) nnb Hx<b ^en 
2>rud auf ben ®elbmartt lieber gef unten« Z)iefed niebrigere 9gio 
»irb bann au(^ auf bie greife lieber reagiren, fo n>irb aucb bier bad 
@(eid^gewi(tit }U)if4)en ber ®elbmenge unb ben greifen t^ergefleUt, bem 
®e(bmarrt bidponibel gen)orbene6 Umfaufdmittel t)on97euem jugeffi^^rt u. f. to., 
ein beß&nbiged DfciUiren, tin immermä()renb in SSirffamfeit 0e(^enbe9 
@i;fiem Don SBe^^felmirfungen. S)er 2)rud auf ben ®elbmar(t fommt 
immer wieber gur 91ttdglei$ung, um aber fofprt bei ben emigen @dbn>an^ 
fungen bed 9lgio^d im .®efo{ge ber entßebenben 93er5nberungen ber greife, 
Umfä^e unb be$ ®elbbebarf^ mieber neu jum SBorf^fein }u gelangen» 
Seßanbige »irtbf^^aftlt^e Störungen flnb bamit unpermeibli^ t)erbunben« 
3m Serbältnig )u bfn jeweiligen greifen unb Umfij^en, n)e(4)e M, gnm 
Zf)til unter ber (Sinwirfung eined fruberen ()%ren Vgioftanbed, )u gehalten 
^eben unb btefem 9(gio entfpre^en »Arben, fann alfo in ber Z^at auä^ 
gu wenig ®e(b ba fein, wad bann eben audfi auf ein 3urii(fu)erfen bed 
agio'd unb ber greife {einwirft. 

3)ie Vorgänge auf ber $eterdburger 935rfe unb bem ruffif^ien ®elb^ 
marlt im ^erbß unb Sinter 1866 fleinen und einen Seleg für iU oor« 
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audge^enbeti (Sntmiiffungen ju bietem 2)te o^ne^in unbetrd^tli^'eu 93ot« 
f4^fl{Te in @taatdbanf auf ®o(b unb @ilbet fielen no^) t>on übet 
2 SKiU* fRbU TOitte be« ©oinmer« auf weniger al« 1 SKiHion im 5)ecembet. 
2)ie }weite gtoge ißtämienanleibe brü(fte {uf ben Gelbmarfr jubem mit 
unb entzog nodl^ me^t ®elb eine ß^i^I^^d ^^^ gewöbnti^en Sermen« 
bung^ obn^obl bie Sant bi^^^ti ganj ber fruberen fo furjjl^tigen $oIiti{ 
ibier Sollegin^ ber j(fletTeidi)tf(tien Slationalbanf, folgenb, ibte 93orf$üffe 
auf gonbd fo bebeutenb au^bebnte, k)on 23;« auf fall 34, Sße^fel t>on 5,3 
auf 13 Ttiü. Stubel t)cm L Sprif bid jum 1. Dctober, unb babur(b im 
(Brunbe feibfl nur n>iebet bem @taate in $a^ierge(b ein neue^ S)aT(eben 
gab« aber bie ^aupturfa^e bed ®elbmangeld war wof^l ber grdgere 
®ebarf an Umlauf^mitteln für bie ©ewdltigung tbeilroeife \)ifftm ipceife 
unb gr0§erer Umfd^e, )a>elä)t unter t^tm ßinfiuS be« 9(gto'd unb ber Don 
festerem fo begfinftigten audiodrtigen Stacbfrage gefliegen waren. S>er 
wefteuro))dif(be ®etreibebebarf wegen (Srntebeficitd tarn bi^ju« 3)ad @£^ 
))ortgef4)aft fubtte jum Sntauf t)on ®iUern )>ie( ®e(b von ben ^afen^ 
))I5|;en unb SSrfen ind 3^1^^^^ ^^^ Sanbed unb bewirtte bei bem mangel« 
baften Srebitwefen 9tuS(anbd einen um fo grSgeren S)ru(f auf bem ®elb# 
marfte. 9(ber eben biefer warf bad Vgio no(b weiter, aU ed bie wieber# 
bergefteOte potit{f(be Stube 6nro))a'd unb bie S)an! ber gr5§eren Sludfubr 
gängigere 3^^(ung9bi(an) getban bitten. Z)ad erftbwerte aber audb bie 
^ortbauer ber aud{anbtf(^en Sejuge unb ffibtte }u einer Oleaction auf bie 
im auffdi)wung begriffenen ®ef(b5fte. 

®o entfiebt benn ^ier unter ber ^errf^aft ber !Pa))terwSbrung immer 
wieber bad peinlidS^e 2)i(emma : Derminbert man nun no^l ba^ $apiergelb, 
fo wirb bie fteilidS) bo^ einmal aU SDurd^gang^fiabium un))etmeiblidbe 
®ef(bSftdfto(fung unb @(bwierigfeit no(b gtd§er, )>erme^rt man eö, fo 
erfolgt nur jeitweife ^bbäffe, bie Urfa4)en ber f^wanfenben ®elbt)erb&(t^ 
niffe werben no4) oerftcirft, bie 9R5gIi(bfeit ber SBieberberßeQung be9 
®elbwefend uoä) weiter in bie gerne gerfi(ft. @d ejiftirt Diel }u Diet 
$apiergetb, um }ur SRetallwibtuiig jutüdffebren }u ISnnen, unb io(b fort^ 
f^reitenb }u wenig $apierge(b, um bie (Sinjelwirtbf^afteH unb bie fßoiU* 
wirtbf^aft unter ben Serbdftniffen unb Sebingungen fortarbeiten ju laffeu, 
wel^e wie bie ^teidgeßaltungen, Umffi^e u. f« w. burcb bie $a)){ergetb^ 
wirt^fcbaft^ H9 Slgio \u f. w. b«^t)orgerufen werben. 

Sine bet unaudweid)ti(ben 93oraudfe||ungen ber Stuifrebr jur SRetad^ 
wi^runfl unb }ur erfpriegli^ien 6rfe|(uug ber Umlauf^mittel buT($ bie 
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ß(e^tttDid(^f(fiaft iftMe Serminberung, — eine SeMngung \&x ten loe« 
nigßend jeitu>eife eTtr&gliif^en gortgang Ut 93oI(dtpiTt(^f(t^aft untet ttx 
^en[4)aft tet ^apietmäl^rung, aber guglei^ heä) eine SeMngung, (eren 
Stffiauiig, Don iti abetmnligen SJerfi^led^teiung l)ed ®elba>efen« abgelesen, 
Ut Reim neuen gutünftigen, \a periobif^^en ®eIDmangeId in ff4^ tdgt, ifl 
Me Sermel^rung it9 ^aptergelbd. (Sin mabt(^o|t Detjweifeltec Buflanb 
ber S)inge üU golge lange bauernbei $apiern>irt()fd^afr, abet ein ßußanb, 
bet in ber gegenwdrtigen 8age bet rufflf(t)en Solfdwittbfdjaft uub be* 
rujflfct^en ®e(bmatttd genau DeitDiiflidS^t }tt fein \6)mu S)a giebt ed 
benn feine baueinbe ^ulfe aU in bet fHüdU^x }ui aRetaOwci(>rung, n)ei4)e 
ftei(i^ ni($t Q]5g(i(t iß, o^ne ba§ ^eitweife ber (Belbmangel nocb txt)tbli^ 
grSget n)irb« 9ber bie Aufgabe iß auct^ bed ®($tt>ei^ed ber Qblen ipert^, 
fie verlangt t>or ^Oem moxaü\^tn ^nt^, t>ox ben Uebergaug<if4)n}iertgfeiten 
niit^t jurflcfjuf^^reden* 

V. 

S)ie 9iot()n)enbigreit, bad ^apiergelb ald SßS^iung gu befeitigen unb 
jur feßen aRetoIIroä^rung gurfifljufe^ren, tä§t flä) unfd^mer t^^eoretifdgf ob# 
leiten. (Sie »irb bur$ bie befannten fdjlimmen ©irfungen ber ?>apier* 
Wahrung auf Solf«»irtbf(^aft unb ?Prlt)atredbt«t>cr{)alrnijye, ginangen unb 
©taatöcrebit, Orbnung unb ©ittlicbfeit ber burgerli^en ©efellfcjboft b«nN 
greifü$ beriefen. S)ie Slotbwenbigfeit bagegcn, einen befiimmten 
9Beg }ur ^erßeOung ber aRetaQDahtta einjufd^Iagen , ifl feinedn)egd 
ebeufo Iei(f)t }U begrunben. 

Sei rationellem 93orge(|en mirb bie SBa^I biefed Sßeged pon ben 
(Sinwirfungen unb Serdnberungen ab()ängen muffen, n>e(^e bad $apier# 
ge(b ni(^t nur im allgemeinen, foiibern unter ben befonbereu Umfldnben bed 
concreten gaOd ^eroorju bringen firebt unb ^ier wirfli(^ berborgebrad^t 
f)aU S)ie Unterfucbungen hierüber \\\l)xtxi not()n)enbig auf bie Sl^eorie 
bed ^aptergefbmert^d eiuer# unb auf bie concrete ®efiaUung biefed 
SSerttid in bem betreffenben ißapiergelblanbe anbrerfeitd ()in* SlQein in 
beiberlei ^infid^t begegnet man großen ®$n)terigfeiteu* 

Sei ber S(^eorie bed !papiergelbu)ert()d mug man ^ä) mt bei anbeten 
ä(|nli((en t^^eoretif^en gragen ber SoIfdtt)irt(^f(|)aftele^re bamit begnügen, 
bie Zenbeng ber ®eflaUung biefed 9EBert()d gu beflimmen* SRan ge^t f)m 
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alfo tjon einigen mitwirfenben ^aupturfad^en an«, njet(^e in ber SSirf«« 
lid^feit jleW cbet fafl immer tjorfomme«. ©inije ber widiitigfien unb f>au* 
Höften Combinotionen nnb SWobiflcationen biefer Urfai^en Diefleiftt aud^ 
einige »enige geleflentlifte Urfa^en laffen fld& babet in i^rer SBebeutung 
für bfe ®efta(tung be« $apierge(bn)ert^d tDObI mit berfi(ff!dE)ri9fn« S)abet 
»itb fomit bebuctit) beftimmt, wie bie ßrf^einunflen be« SRetaüoflio'« unb 
ber in ^ßapietgetb au^gebrncften 9Baaren))reife ald abhängige ©rogen 
jener Utfatftcn ft^ geftolten muffen unb in ber SBirfliftfeit, ba biefe Ur- 
faften au$ im einjelneu gaüe bre mitfpielenben 4)auptfactoren ju fein 
Vflegen, fUfy gu geftalten ftteben. «Hein f<bon bie geftftenung biefet 
atlgemeintn ®eftaUung9tenbettj be9 ^ßapiergelbiMtt^d ift fe^r f^wierig^ 
t>\t Folgerungen au« aflgemeineu wir!(if4?aftlid^en ©efejen unb bie ab» 
ftractienen ans vielfeitigen ftatiftif^ien Seoba^tungen mfiffen rtd^tig t)ereinigt 
werben, (£rfd[ieinungen wie bie ^ier befprodjenen flnb ni(!bt nur in einem^ 
fonbern in Dielen einzelnen gdflen »on gablreic^en 9lebenurfa$en unb 
mannigfaltigen Kombinationen unb SRobiflcationen ber f)au))turfa(]^en mit 
ab^&ngig, fo bag bie ti^^tige 9ludf(|^etbiing bed bts dntwicflungdgang ber 
ttrfd^cinung in ber ^auptfacbe beberrfd^cnben 93erurfatbungö|pftem« 
bie gr3§ten S^wierigfeiten bereitet, Da^er geben bie 9lnjt4ten ber 
Sbeoretifer aucb in biefer grage t>ielfa(^ audeinanber, ÜRan muß jufrieben 
fein, wenn t)orl&ufig über bie wicbtigften principieUen fünfte in ber 
.Sbeorie be« ^apiergelbwert^« eine gewiffe (Sinigung erjiett wirb. 

aber felbfl^ wenn bied erreicht ifl, mug bie no^ |4)wtertgere Aufgabe 
geWfi werben, bie wirfliif; erfolgte Slealiflrung jener feftgcjicUten ®cfiaU 
tung«tenbenj be« 9}apiergetbwertbö in ben coucreteu aScrbaltniffen eine« 
einzelnen 8anbeS ju gegebener ^txt genau nacbsuweifen, ^ier bebarf eö 
feinerer SJebuctionen unter Serürfjicbtigung ber befonbercn ßigentljüralicb' 
feiten biefer fpedeHen JBolf^wirt^f^aft unb umfangrei^er ftatiftif(i(;er Un* 
terfu(|)ungen, Streng genommen müßte bur^i geitlicb unb rdumlid^ m9g# 
li^lfl audgebebnte fpftematifcbe 9Raffenbeobad!)tungen über bie tbatfä($lid|^ 
t>on bet ^apierwibi^ung bewirften oolld^ unb einjetwirt^f^afttid^en 93or^ 
gdnge ber wirflitbe 5Bert() be« ißapiergelb« — ba« 2)iöagio gegen SWe* 
tatlgelb unb bie Äauffraft gegenüber ben SBaaren — für ieben fleinjlen 
3eit# unb Slaumtbeil feftgeftettt werben, ©ei ber augenf(^einli(^en Uner* 
ffiQbarfeit einer folcben gorberung muß man flcb in ber gewd()tt(id)en 
Sßeife, wenn man Oragen ni^t abfotnt genau befttmmen fann, mit 9tabe# 
rungSwert^en begnügen, 2)iefe ert)ä(t man, inbem bie riumltd^ unb 
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jeit(i$ mttfenben @fnfliiffe, n)el<|e \»ltUt me^tete glei^fottige CefDiibm 
Mten in ber ©eflaUung ted $a))terge(bu)ertbd ^etiootjubringen fiteben, 
in @ruppen unb klaffen jufammengeftellt meiben, fo ba§ bie StfdfieN 
nungen bed SRetanagio^d unb ber JCauffraff bed ^apietgelbd iugleidSi 
aU abhängige (Stegen einet foli^en SIa{fe ))on Sinpffen f{^ bat^ 
fteden. 2)iefe (Klaffen finb mä^ üetn)anbten 3KetfmaIen Don einselnen 
geitpettoben unb einjelnen 9iaumDett)äItniffen, }• S. no^^ bet %t1)nß 
Itcbfeit bed polilifc^en unb n>ittbf4^aftli(]()€n C^araftetd nie(^retet einjelnen 
^apietgelbperioben unb me^teter ^apietgelbtänbet }u bilben« gut jebe 
biefet Slaffen pon (Sinfluffen mug ann&^etnb benimmt »erben, mie fid) 
unter i(»ter ßinwirfung ber ^apiergelbivert^ geitli^) unb rdumlid) ju gei* 
galten firebt S)ad bebuctive SBerfabren, b. b* bie Ableitung bet 9Bir# 
tuugen aud ben bnr^ IBeoba^tung ertannten Urfa4)en, alfo \)itx aud ben 
gefunbenen jeitlicben unb täum(ic(^en Setfd^iebenf^eiten bet ctaffenweife 
gcuppirten Urfai^en ivirb audE) bm Potnebmlic^ benu^t kverben muffen. 
Sd tt)itb bur4) generede S^^^i^^'^^^^ii ^^^ beobacbteten äBirfungen, 
b. 1^. bm aud flatifiif^ feflgefleUren ^gio« unb ^rcidfa^en, }u unterfiu^en 
fein« Unfered (Sra($tend »irb man f!d^ babei freili^i ni4;t Pet^e(^(en 
butfen, baß* bie ftatiflifi^en £)alen ni(^t fo juper(a|f!g unb fo rei^Iicf) fut 
jeben QtiU unb Siaumt^eil, mt ed eiforberIi(![l mare, ju erbalten finb unb 
begoegen unb jugtei^) tvegeu ber ®$n)ierig(eit ber 3fo(irung ber Urfa^en 
bie aud fotcbeu £)aten gezogenen @cbluffe nur bebingten Sätxtb ffabtu* 

S)ie concrete $apiergeIbperiobe eined einzelnen 8anbed^ mieStuglanbd 
in ber ©egenwart, mug bann in biejenige jenen Slaffen pon (Sinflüffen 
entfpre^enbe ©ruppe ber ißapiergelbn)irtbf4)<^ften gefleUt n)erben, in 
n>e(($e fie na^ ber SSetmanbtf^aft ber auf {le raumlict^ unb )eitli(( ein^ 
»irfenben Sinflüffe gebort Se^tered ifl ni($t fc()U)er ju befiimmen. (Sbeu 
bnt(^ |ened 93erfabren erbalt man für bie ®eflaltnng bed $apiergelbn?ert^d 
ßatt ber nid;t abfolut genau fefijuflcllenben bie genügenben 9iäberung«« 
mert^e ober mit anbeten SBotten nidbt }u U)eite (9ren}en, }t))ifdb<n benen 
ber XDixtUä^t Setrag ber gefu(]b^^n ®rd§e liegen mug. 

Sin fo(4)eS 93orget)en f(t)eint und bei ber tt)iffenf(||aft(i4)en g5fung 
9iatti\ä)tt fragen, toie bie $apiergelbfrage, ober, n>ad baffetbe fageu 
min, bei ber 93enu||ung ber Z\)toxiz aU Sti^^tfct^nur für bie jtn ergreif« 
fenben praftif^en ÜRafiregeln unpermeibli^« Ruberen gafle« wirb bie 
Ziftoxit, weli^be futjn^eg ald aUjeit unb an jebem Dtte ti(f|tig btitid^ntt 
mxl, füt bie $tasid unb beten 9lufgaben }ut itteleitenben @(^ab(one. 
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9or bem bocttinAren geft^afren an foIdEiet S^Mont »erbient oft genug 
bo^ tnßincttoe ^anbeln bed reinen ^taftiferd, ja bed Siontinierd ben 

Unfere «nf!4t fflbrt ju ber »Id^Hften praftif(tien golßerunfl, bag e« 
aud ben 9Binen be« Va))terge(bn>efend feinen Sudmeg giebt, welcher 
unter afien Um^dnben aU ber altein ri^tige be^ei^net n>erben fann* 
Z)er einfalle (Brnnb baffir iß, bag bie t(^eoretif$ mSgli^en SBirfungen 
bed {ßa))iereelb« tbatfA^^Iidi nid^t immer unb nid^t uberaO in bei gleichen 
ffieife eintreten. 

(Sine allgemein notbmenbige Uttterf(t»eibung, xotläft aber 
jeitli^ unb r5umli(^ t)on febr ))erf$iebener Zragmeite ifl, nin§ 
Don in ©etrejf ber Seränberungen, refp. »erlufte be« ißapiergelbroert^« »Ott 
Dornberein gema^^t werben, wobei fid» fofort bie Sebeutung ber t)or(ier# 
ge^ienben (SrArterungen jelgt« S)iefe Untertreibung beliebt flä> auf bie 
firenge Sudeinanberbaltung ber Segriffe ber ßntwertbung (2)e))reciation) 
unb ber 9ßertbt)erminberung, wenn t)on t)eiringertem fpapiergelbwert|» 
gefpro^^en wirb.*) 3ene be^ei^^net bie Z:batfa(be unb nSber in ßablen 
ober &uantitdtdbegriffen audgebrüdt Die ®tärfe ber 2)idparitit jwifcbeu 
^apiergefb unb 3)tAn}e (refp. bem aliquoten ®ewi4^t«t^ei(e feinen ®olbed 
ober @ilber«); biefe, bie SBertboerminberung bagegen, bie Zffat\Qi^t 
unb in abn(i(^er SBeife ben ®rab ber 9bna(ime ber {(auffraft bed 
$apiergelbd gegenäber ben SBaaren» 2)ad 9Ra§ ber Sntwettbung 
•ift bad 9gio ober ber 9luff$(ag bed 9Retaage(bd gegen bad $a« 
piergelb gleichen Stennwertb^ (ober umgefe^^rt ba^ S)idagio). S)ad 
SRag ber 9Bert(}t)erminberung ifi bie aud ber {ßapiermdbrungd^ 
wirtbf(fiaft entfptingenbe S)ifferen} jwifcben bem ie^t in $apierge(b uub 
bem ebemaM in SRänge (ober einld^barem, ooQgultigem ^apiergelb) ge^ 
}ablten SBaarenpreife* 2)ie confequente Unterf^eibung oon äntwertbung 
unb SBertboerminbung ift für bie ri(btige Sbeorie bed $apierge(bwefend 
unumgangli(b. Siele ®runbirrtbumer über ^ßaptergelb unb aber ®elb', 
Srebit« unb Sanfwefen überbaupt, ba eine dbnU^^^ Unterfcbeibung au$ 
im SXänj« unb Sanfiiotenwefen notbwenbig ifl, erdiren ff^) nur an« ber 
f5If4>lidS>en Sbentiflcirung jener beiben ©egriffe. D^nt biefelbe fcb^rfe 
Unterfdbeibung unb obne bie gleichseitige (Sifenntnifi, ba6 waä) ben r»er« 

•) e. «dtr. a. «e^re \>. D. öanfen 6. 94 ff., Züb. 3eitf^rift 1861, e. 619 ff. 
ebenD. 1863 e. 476, 483 ff., etaat«w5rterbu* VII.. 663. 
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f^Jiebenen ßeiN wnb 9?aumt>ert)5ltnif|en öntwed^wng unb SBertbüctminbe* 
rung in febr t>erf(tiebenem 9){a§e au^einaiibergeben, fi;imi aucb in brt 
prafiifdien gtage na* b^r ricbtigeu ÜJJetbobc für bie ^crficllunfl bei SBaluta 
in einem concteten gaUc (eine geniiiienbe *2lntn>i)rt ertbeilt verben* 

Sei aOec begriffficben (principieDen ober qua(itattoeu) ©leid^beit jebed 
eigen](i((eu ißaptergelbd ßnb aU fclcbe iDefentdAe, namentlich au<^ fAi 
pxütti\^t SDtaSregein mit entfcbeibenbe Unterfcbiebe einzelner ^apiergelbet 
etwa bie foigenben b^rtotjubeben« @inma( ber®rab betSntnertbung, 
beffea 3^i^banet unb bie Gcbn^antun^en im Sgio an einem gege^ 
benen Orte im Saufe bet 3^^^* @obann bie jeitlicbe (i£ntQ>i(f# 
tung bei SBettbvetminberung ober bei {ßreidgeßaUung unb beren 
Stbbdngiafeit ))0m ®rabe unb bet Sewegnug bed^gio'd an bem 
namli4)en Oite« ferner bie rdumiicbe SSerbteitung ber SntQ>er« 
tbnng in bemfelben unb in t)erf(biebenen 3^i^)>un(ten« Unb enbli$ 
tudbeionbere bie rdnmiicbe 93erbrettung bet SBertl^Derminberung 
ober ipreidgeßaUung, n)ieberum mit dt&d^6)t auf ben }eit(i4)cn 
S erlauf biefcr (Srf^einnng« 

Sdjon frilber würbe auf brei groge (Sntwertbung^ßufen be« 
^apiergelbd aufmcrffam gema(bt (^bf^n. III). S)tefe ©rufen (äffen f!cb 
i»ar nid}t abfolut genau (^iuficbtlid) bed ®rabed ber (Sntn)ertbung unb 
ber 3<^ttbauer biefe^ ®rab^ Pi>n einanber unterf(|>eiben, jle ge^en uielmebt 
aOmäblicb in einanber über* @d fann baber in einem concreten gaUe 
etwad jn^eijelbaft fein, ob man i^n ju ber einen ober anberen jtategorie 
rennen foO. 3"t*effen fann man für jebe biefer @ntn>ertl^nngdf^ufen eine 
ibeeHe mittlere jieben, beren Untcrfd)ieb bann bebentenb genug ifi unb 
mit wefcber {l(b bie @ntn)ertbung in einem concreten gaOe t>erglei(!()en unb 
bana$ c(a[|lftciren lä§t* 9{aA biefem Unterfcbiebe {Inb an^ bie (£in# 
mirfungen bed $apierge!bd auf bie 93o(f0n)trt(^|d^aft unb namentlicb auf 
bie ^rei^gefioltung febr t>erfcbieben« 

(£inma( fann ein ißapiergelb f(^Iie§Ii4) auf n>enige $rocente feinet 
urfprfing(idi)en 97ennu)ert^d gefunfen unb bauernb barauf fieben geblieben 
fein, trenn ed ificbt gar enblicb aQen SBertd perloren ^at* @d bu§r feinen 
9{enntoert()}n)angdcurd Piedei^t immer allgemeiner ein, SRunje curfirt 
mieber neben i^m unb ed irirb nur ju bem @nrdn>ertbe im 93erfebr gegen 
SRiln^e unb beim Stufauf oon SBaaren angenommen. $^ier ift tbatfdcbli(b 
ba« SWctatlgelb »ieber SBaJ^rung geworben* «He 9lgio' ober SJiöagio^ 
f4;u>anfungen übertragen j!^ fofort au| bie greife ber SBaaren. 

6 
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©le 3u^4nfte auf bet §»eüen CntwettJ^ungÄllufe fSrnien fl^ bleftn 
Cerbditniffen wÄbetit. ff^o« {Papierfldb bfi§t ttwa 60—80 7o wnb mebr 
fetned 9BfTt(^d etn^ bte (Sntwertt^ting bleibt lange ^tlt btnbiiKfi ungefdbr 
fo flTo§, trenn fie attdEi um einige {ßtreente auf# uub abf(bn>anrt €etbß 
wenn ber 9tennn)eitb}n>ang#eufd bed ^apiergelbö necb fefl bebauptet u)irb, 
merben bie|$retfe bei SSaaten |l(b aOmdbli^l an ^auptotten be^ Set(e()rd 
mit bem «udlanbe in ba# SerbdltntS jutn X)idagio bei $a|>ifrge(bl 
fleOen unb na<9 nnb nad» voitb fi(^ bie bei entwertbung jienUtcb tnU 
fprecbenbe SSert^^oerttiiiiberung awä) Aber ba« Sanb t>eYbTetten. 

(Subita fann aber m<b brittenl bad $apiergelb unter man^facbem 
6teigen unb gaden jeinel £*idagio bidb^t überhaupt er(i einen Heineren 
Z\)til feined Sßettiid ird(^renb etira^ Idngererß^it unb nur poruberge(^enb 
gelegeutlicb mebr, j* ©♦ 20—30 %, verloren baten. J)a« S)ur^f(bnittd# 
bidagio ifl no(b nicbt Ut>x f)o6), befielet uocb ni(bt febr lange« (Sd bat 
f!cb felbft in ben für ben $retdf}eigerungdproceg günßigflen Orten noA 
ni4^t allgemein ober no^) nt4^t im ganjen IBetrage auf bie SBaaren» 
preife übertragen unb Poflenbd fann r>o\\ einer rdumli^^ aUgemeinen 
unb ber f)ö^e bed 9lgio'd entlpre^enben ißreidßeigerung no$ nicbt bie 
Oiebe fein« 

2)al finb bie brei grogen 9Sertbt)er{uftfiufen bei $apierge(bl, beuen 
früher f^^on ern)d(fute bif^otifcbe $Beifpie(e entfpre^^en* S)ie grabueQen 
Unterf4iiebe flnb bier gro§ geuug, um aucb ein ))erfcbiebenel ^citoerfa^ren 
ju recbtfertigen, ja ju er^eif^en. @d;cu genereUe Seobaibtungen geuägen, 
um ein concretel {{Sapiergelb^ mt bal gegenwdrtige SRugiaubl, in bie 
britte jtategorie neben baljenige Oef}errei(bl# 9torbamerifa'l unb bal 
frübere (Snglanbl }u {leOen« 

ilucb in ber r du mutzen Verbreitung ber (Sutn^ert^yung ober bei 
£^ilagio über bie einjelneu 2t)eile bei $apierge(blanbel finb Untertriebe 
mdglicb* %xn\)tx flnb fie bei f^ilecbten (Sommuaicationlpert^dltniffen in 
grögeren Sdnbern ffterl Dorgefommen unb ^aben ficb felbfl Idugere 3ett 
erbaiten/) 3^i^^<^ife unb in (leinerem lDta§ßabe ' fommen fie av4) ie^t 
W0\)l nocb Por« 9{acb ben peifcbiebeuen SRaumoertidltniffen unb Qommuui# 

*) €o namentlich in größerem Umfang in 9luglanb in ben gwanaigrr unb treigiger 
Sauren, Uebelftänbe, welche mit ben^nlag ju ben 5ltanfrinfc^en Operationen Oim^. Ib39 
abgaben, ©gl. „%\x9 b. Öleifetageb. be« (Srafen <8J. Äanfrin", ^erauegegeben »on ®raf 
%, ae^ferling, «raunfctf». 1665, 9. L, 6. 60 ff. 
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catiftiett hn m^then iinUx wtxUn f!e {l(t tafd^et ttnb langfamer aii«# 
iitid^en nnb iamü> au4) einen t)eridl)iel)enen Umfang gen)innen* (England, 
3)entfd)lanb unb granfreiA, OefietTet^)^ fRcTbamerifa, ba« eut^pjitfdl^e, 
ha€ afiftttfcbe 9iu6lanD ivurben au^ tu biefec ^inft(f)t noA {e^t tnatii^e 
Untetfc^tebe bieten« 9iber in ibnen aUen »tib ber rafcbe 92a(f)ri(bten^ 
$ef(ooeii«, SSaaientrandpoit^ bie Derbefferte $p{t, bie Gifenbabn, pot 
9flem ber eIectTif4)e Zeteprapb tndbtfonbere burt^i 9tbtttageflefd)äfte bie 
f^nefle 9lud3lei4)unA momentaner Slgio^ unb äBccbfelcurdoerfcbiebenbeiten 
fibernebmen« ^iibeffen in aUen einzelnen ^beilen, in ben etu)ad {ur 
@eite iiegenben $(ä^en bed rufÜfcben 9lei(bed, ))oaenbd Sibirien inbe» 
griffen, wirb eine f($ncQe ^iudgleid^ung au(b nur im Slgio nicbt immer 
fofort erfolgen. 9{enne man ed erb5t)ete $romf!on ober bnr(b geringere 
Soncurrenj erm6g(icbte ß%ufere Slui^beutnng Seiten^ ber Sanquierd u. f« w., 
in ben ruffifcben Stebcnplägen ^eQt {leb bad ftgio ber 9Runje unb ber 
audidubifcben Sßec^fel immer manc^fad) anberd aU auf ben ^auptbdrfen, 
loenn ed aucb burd^ bie Surfe In (enteren im (Bregen unb (Saujen mit 
benimmt n>irb« ^i\ abgelegenen ®egenben f5nnen fogar ni(f|t lange an# 
baltenbe flarfe 93eränt)erungen im 9gio ber f)aupt))I5^e gang fpurlod )>or« 
übergeben, n>enn ni4^t fireng rege(mä§iger 9ta(bri(btent)erfebr begebt/ 
9Ran barf j. 93. f!(ber Dermutben, Ixi^ bie ßarfe Steigerung bed £)i«^ 
agio'^ bed ruffifcben ^apiergelbd im Sommer 1866 in oielen ®egenben 
Sibirien^ unb DteQeicbt au(b in einigen £beilen be^ europaifcben Stuglaub« 
gar nid)t unrfticb gefpurt werben ift: ndmli(b bort nicbt, wo bei feltenem 
Sta^ricbtenoerfebr tie iBotf(baft Don bem brobenben ^udbrucb unb bem 
f(bnetlen Sube bed benticben ^riegd unb ton bem flarfen Sinfen unb 
raffben Steigen bed ruff!|d;en Surfet Per unb natb biefem jtriege gletcb« 
geitig eingetroffen i% ^ier b^tte nicbt einmal t>it Qntwertbung 3^i^ 
genug, flcb raumli* ju perbreiten, gefcbweige bie {ßrei^fleigerung, für 
weiebe ledere in jenen abgelegenen ®egenben unter ber 9lnnabme unfered 
%aüt€ Qu$ jeber ©runb gefehlt (^ätte« 

(Biebt e« (einen genauen ^Unaüeli^mud ber ^gio^ unb $re{d# 
bewegung an bemfelbeu Orte, perbreitet f{(b fclbß ba^ SIgio nid^t genau 
gleicbmägig unb glcicb fcbneü über ben SRuum, fe finben PoDenbd erft in ber 
gleic^jeitigen unb geitlicb fuccefftPen IBerbreitnng ber $reid« 
beioegung aber ben 9iaum ober baö Sanbedgebiet bie grogten llntetfcbiebe 
ftatt. 2)ie raumlid)eu SJerbäUniffe, bie ©efd)affenbeit ber Cemmnuica« 
tionen für ben fRa(i^i\<i)tnu, SBaaren» unb $ctjonenperfebr, tie (äti^t 

6* 
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unb 9Tt bed atidwfirtiflfn ^anbeld, bad SerbA(tni§ bed le^teTeti {um 
Sinneubanbf(, ber fpeciflf(be Sßertb bet (^auptfaftliiben mit bem 8lu^(anbe 
umaefe^ten ^anbef^attifel, b. b* bet 9Bert(^ im 93etbiUni§ gu 9?o(umfn 
unb ®en>t(bt biefer SBaaren u« a« bgK m* bebin^en bie gröfeUn Serfibic^ 
benbeiten in bet tiumlicbcn Serbreitunj ber 3Bettbt)erminbernng be« $a^ 
pierjelbd )>erf(biebener Spff^mittbfAafteiu ffiäbrenb ). S. in ^afeu^ 
planen, in (SrenjproDiujen eine« großen @taald bei einem re$|en Serfef^r 
mit bem %u6lanbe, namentlicb ttwa in miibtisen Sonfumtibilieu, mie ®o 
treibe, »elcbe bejpgen ober au^gefiibrt »erDen, bie SBertbüerminberung 
ber (Sntn)ertbund einiflermagen in ibrem Zempo unb in ibrer 6tärfe pa» 
raOel geben fann, iß ^ieOeicbt in grdgerer Sntfernnng Don ber ®rcnje 
oon ber SBertboerminberung menig unb mitten im ^nivinbe unb in abfle» 
legeneren ®egenben fetbft gar nicbtd jn fpuren« Zro^ bed gegen SKunje 
entn>ertbeten fßapiergelbd ift eine ber $apiern)irtbf(baft jujufcbreibenbe dx^ 
bdbung ber nominellen greife ber ®üter unb Seiflangen local n^enig ober 
gar nicbt erfolgt. Sine %u0nabme bilben mefleicbt nur einige aud(änbif<^e 
9lrti(el, n>ie @o(onia(n)aaren, n>e(4e aber für bie SKaffe ber Scooiferung 
mitunter wenig genug in 93etra(bt tommen unb fetbft im ^au^baltbubget 
ber SBobt^abenben nur einen fleinen $rocentfa^ betragen« 9Iug(anb bietet 
mit [einen eigeutbnmiicben (Raum« unb 6ommunication^oerbältniffen bad 
jutreffenbe ©eifpiel für bie befpro(benen gdfle* SBlebr ober weniger muffen 
folcbe Unterf4^iebe im 93er(aufe ber rdumlicben Slu^breitung ber SBertb« 
»erminbcrung aber in {ebem ganbe beroortreten. lieber bie in biefer ©e* 
jiebung beflebenben Slebnli^feiten unb Unterfi^iebe laffen {leb unfibmet 
einige Siegeln ableiten unb jum £beil fitatiflif^i erhärten« ßnglanb unb 
9iu§(anb mürben in 33etreff ber ©(bnelligfeit unb (Sleicbm&gigfeit ber 
räumlichen 93erbreitung ber fßreidfleigerung jmei (Sjtreme bilben, beten 
Serbinbung^glieber ber 9ieibe nacb granfrei^, 2)eutf(btanb, Oefierrei^^ 
wären« 6ine genaue ®(ei(bmä§igfeit etwa ber 9Ibnabme ber 9ßertbt)er' 
minbecung t)on ber ®renje jum SKittelpunfte be^ Sauber fann offenbar 
awS) nidjt befleben. S)ie ffiertboerminberung wirb flcb auf ben großen 
ßommunication«fira§en^ auf welken fl* ber 5lbfa^ unb bei 93ejug ber 
^robucte im audlänbifcben Serfebr oodjiebt; oorwärtd bewegen. Sie 
wirb pon ba aud ind 3n(anb binein bringen, wefentli(b mit bejiimmt burtb 
bie J^atur unb fceu fpcciflfcben SBertb ber im S3erfebr beflnblicben 
SBaaren« Soweit bie *Preidfieigerung nid^t oom «gio abbängt, fonbern 
birect oon ber $apiergelbperme()rung, fann fie jebocb \t^x w\)l auc^ in 
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anbeten {Rid^tunge» ()« 9. i)on ben ^robitcHonöpI&^en ffit ftnegdbebacf 
aud) t>or f!(b ^eben* 

2)te im Sorfle^enben in aOgemetnen Umriffen bargeßellte Sef^^affen« 
beit bec geitlicbeu unb täumfidben (Sinfluffe, welken in ber einzelnen $a« 
)>ieTgcIbn>irt()fd)aft bie Slgio« nnb $reidben)egung unterliegt, ifi ffic bie 
SBabi ber ricbtigen 9Retbobe ber 93aIutQ^er{leaung t)on entf(betbenber 9e# 
beutung* Gd banbelt {i(b bier in einer concreten groge nid)t um bie 
(Srdrrerung bei legten Sebingiingen bet Sßertbf^affung fflt nuein(6dbared 
$apicrge(b, au(!b ni^^t nur um bie ))raftif4 wid^tigere Unterfu(fiung ber 
aOgemeinen Urfa^^eu be0 ma^fenben (Brabed ber Gntwert(^ung unb Sßertb' 
Derminberung« IBeiberfei SrSiterungen ge()öten f^on in bie allgemeine 
Sebre ))om ^apiergelb, n)e((be notbwenbig aU befannt t^orau^gefe^t 
werben mu§«*) 2)ad SBefentlicbe iß t)ielmebr bie S)arfteaung ber fpe« 
cietten 9Re$anif ber 9lgio# nnb $reidbemegung unter Soraud» 
fe^ung ber ßinn^irfung einer fo leben Slaffe jeitlicber unb riumli^er 
(Sinßujfe, n>te fl'e na(b ber früheren Setradbtung in einem gegebenen 
Sanbe unb ßeitraume anjunebmen {!nb« 2)te praftifcbe ^auptfa^e bleibt 
babei bie ÜReibanif ber $retdben)egung, gumat in einem Sanbe, n>o bie 
burcb Sgiobeiregungen b^rporgerufene räumlicbe Sudbreitung ber $reid# 
t)eranberungen langfam jinb Derfcbiebeuartig t)ot fld[) gebt* @o ift ed por 
allem in Sluglanb ber %<\U, u>e§balb mx au(b ben ^reidgeflaltungdproceg 
unter ber in biefem Sanbe befonberö wirtfamen Glaffe pon ßinßfiffen 
etmad näber betracbten n)o0en« 2)ad Slgic bebarj nomentli^) aucb n?egen 
feiner Studwirtung auf bie ißreiebenoegung einer einge(^enberen Untere 

f»(b«nfl* 

VI* 

2)ie fri]()er (am 6(bluffe bed 9lbf(bnittd lY.) fd)on berübrte 9lnf!d^t, 
bag bad 9gio genau im u mg efebrten 93er bat tni§ n»iebie ^apier^ 
gelbmenge f(bn>anfe, ifl für Gnglanb f^on Inxä) Zoott überjeugenb 
miberlegt n)orbem 9Bad Zoofe M fpecieOe (Stgentbnmticbfeit ber 

*) 3t barf hierfür »oW öuf meinen 9lrtiW ^apicrgelb im ©Iuntf(tli«53raterf*en 
etaaWwörterbu* unb auf meine arbeiten in ber iübingcr 3cltf*rift 1861 unb 1863 
mit einiger Suüerji^t {^inweifen, nadfebem f!^ meiner bortigen ?ef)re Ol. 3JlobI in ber 
neueilen «uflage feiner |JoIiiei»iffenf$aft (1866), ©(i^äffle in feiner 9ltttionQlöfonomie 
(2. 2lufl., Züb. 1867, § 78) unb ®o Ibmann in feiner 6d^rift über ba« rufPfd^e Rapier» 
gelb im fBefentli^en gana angefc^I^ffen ^aben. 
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enflIiWfn ^PapletfleftüetWItniffe Don 1797—1819 auffoftte, babe i*, au^ 
8fictreidjlf*en (Srfabtunflcn objitabitenl), ol^ aü(^flneinc<l ©efeft be« un# 
einii^baten !papter(ie(b9 na^weifeit fonttett* S)ie neueren norbomerifanu 
f(ben unb ebenfo bie gegenirfirtigen S3eoba($tungen in 9iu§(Qnb bi^ben ixt 
aOgcmeingultigteit jened ®efc^ed abermol« borgetban« Sd fann bono^b 
üU fefißebenb gelten, ba§ bie oon mit nacb ibtem ^auptprincip fo ge« 
nannte Quantitvit^tbeotie Sticarbo^d, wel^e fSt uneinfS^bated $apier# 
getb no(b f^^ixtt tpon pieten Defonomiflen (aud^ Don 3* ®^« 9Ri(() im 
©dngfn aufrecbterbülten wirb, falf(b ifl* ^aö SRoment bet SRenge iß 
an<b fui fc((be« ^apiergelb in bet ^anptfacbe nur üon mittelbar et 
Sebeutnng, tcrnebniHcb foifeit ed lieber auf bad Srebttmoment inQuirt« 
3« 93* bie 93ermebrung bet SKenge jerriittet bie ginanjen no$ mebt, 
fibiebt bie 9Babtf(beinfi(bfeit einer ^etßeQung ber Saluta no4) weiter 
binaud unb wirft bi^tbur^ ungunfiig auf bad Sigio ein. S)aneben wirft 
bie ^apiergelbmenge, mie wir fcbon fruber geigen tonnten, auf ba6 %gio 
jurud burcb bie mit ibt wenigflend }um tbeil näber jufammenbangenben 
Preisbewegungen, wofür grabe bie rnf|lf4^en (Srfabtungen fo (ebrreicb finb. 
Z)arauf muffen wir im golgenben für unferen jegigcn ßwecf no(b etioaS 
nfiber eingeben, 9lu(b bei einem ml fiärfer entwettbcten $apiergc(be, 
wie j. 93« bei ben d{}erreid)i|(ben ^ancoietteln IQIO— 11 (}weite 6nlwer» 
tbungdfiufe unfrer f ruberen dlafftftcation) fcblt ber genauere ßufammettbang 
}wif(ben (Seibmenge unb 9lgio, 2)abur4 aOein wirb im ®ruube fcbon 
bie tbeoretifcbe Unricbtigfeit ber SXetbobe ber S)epa(pation bed 
$apiergelbd bewiefen, wenigfiend foweit bicfe äXctbobe an fid) empfohlen 
unb nicbt btog a!d mitunter aUein ubtigbleibenbed ^ülf^mitret enrf(bulbigt 
wirb.' S)enn bie S^epaloationdmetbobe berubt auf beut ®runbfa^, nad) 
ber ^obe bed 9Igio'd bie &xiit bet crforberliAen ©elbmenge burd) 9Ie« 
buction bed 9tennn?ertbd ber gelteren auf ben Sur^wrrtb ju bered)nen» 
S)iefer ®ruubfa^, beffen nnbaltbare ßonfequen^^en für 9tn§Ianb« $apier^ 
gelb im 3» 18G6 fruber (9Ibfd)U. IV* am ©cblu6) fdjcn iiejeigt würben, 
ifl eine (Folgerung aud ber Cluanrttdtdtbeorie unb falfd)* wie biefe« 

S^ad^gio, fo \^at man ^cruer meifien« gefagt, bangt oon bem Slugebot 
unb ber ^ladbftage nad> ipapiergelb ober mit anbeten SBorten Don 
bet ^apiergelbmenge im 2)erbaltni§ ju bem fär bie 93ermttt# 
lung ber Umlage erforber[idl)en ißapiergelbbebarf ab, Sucb 
bied ifl nid^t richtig: ebenfo wenig trie bie ®e(bmenge unb bereu Sewe^ 
gung an fi(b# ifl m6f biefed SLUtbältuig unb beffen 93etdiiberung ba« 
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unmittelbov S^fümmenbe ffit bie ^if}t M 9iii9% 2)et 3rtt(ium 
itbt baraud f)cx)»ox, ba§ man noc(^ iiiAt aUe Scnlequenjen au^ bem 
SBcfen bet $4))ienräbrungdn>irtbf4^aft fircng genug gejcoen bat, beten 
eine eben bie i% im SKetaDgelbe je^t uut eine reine Sßaate ju fe(^en. 34; 
bin }u bei ni4)t unn)t(!btiflen SKobiflcation ber fidbeien 9{gictbeorte f(bon 
burcb baö ®tubtum ber d{}erieid)if(ben flsiüerf^einungen t^eranlagt u)orben, 
babe aber erfl bufcb bie SBeobacbtungen in SRugfanb ein, mt iä> je^t 
glaube fagen gu bArfen, allen $baf^n biefer complicirten (Stf(beinungen qt* 
reibt »erbenbe unb fie erfidreube Sluffaffung gewonnen« Qrn^eifl fi(b biefe 
leerere, mie i(b boffe^ old x\^ti%, \o n)irb babur^ abermals ))cn einem 
anberen ®e{idbtdpunrte and bie principielle Unri<!btig(cit aller folcber 
ißläne ber 93atuta()erf}eDung enviefen, xßtl(fyt birect ober inbirect auf S)e« 
Daloation ober auf bie Serecbnung bed ':ßapiergelbn)€rt()^ na4^ bem 
Sgio ^tnaudlattfen* 

2)ie Setoegung be« Slgio'd (^ingt k)om Angebot unb ber 
diad)\xa%t b« b« Don ben ®efcbäften in (Sbelmetall ab« Unfere 
Sufmerffamfeit xcixh bier befonberd oon^ber97a(I)frage nacb ßbelmetaÜ auf 
fi(d m^i^^ ^i<f( loi^b einmal beßimmt inx^ ben fDtigcrebit be^ 
^apietgelb^, fon)eit biefer bei ben 93ef!gern bed le^teren ben SBunfcb 
(^eroorruft, bad ipapiergclb Icd ju werben unb ed gegen Sbelmetall, 
wi^t gegen Sßaaren um^utaufcben. gerner b^ngt jene ?lad)frage oon 
bem Sebarf an Qbefmefall für bie|entgen 3^^^^ ^^t ^^ fe^tered anä) in 
ber 93olfdn)irtbf(baft bed $apiergelb(anbed concreted (Sapital ijt: (^ier 
fommen bie inlänbif($e ®oIb# unb @ilben)erarbeitung unb in SBeltgetb, 
alfo in (SbelmetaQ ju leifienbe internationale 3ab(ungen in Setracbt, 
letztere unter ber SBoraudfe^ung, bag fit nicbt aud einem fpecielleu 97{i§# 
trauen grabe gegen bad ^apiergelb b^toorgegangen finb, in iretcbem 
gaQe fie fcbon jU ber 9?a(bfrage ber erwäbnten erfien ^rt j&blen würben. 
Streng genommen f^attt man bei bem Sebarf na^ ebfem Tittaü M 
concretem Kapital gwifcben Um S)idagio ober ber Gntwert^ung einer# 
unb Um SRebrwertb beö (SbefmetaO^ gegenüber bem im aflgemeinen 
SBertbe gleicbgebtiebenen $apierge(b anbrerfeitd ju unterfcbeibem ^eugerliib 
ifi bie (£rfd)einung frei(i(b biefelbe, aber oerfd)iebenen Urfadjen entfpringenb 
baben bie Sorgdnge bo4^ eine oerf^iebene SBebeutung« Xoofe bat bereite 
auf biefen Unterf^^ieb aufmerffam gemacbt, wie in feinem gangen SSerfe 
fo jebo4^ au4; ^ier H» aflgemeine $rincip ni^t abßra()irt, fonbern gu^ 
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biefen $unft lieber nur a(a einen in ben f»efonberen Ser^fi(tnif[en (Sng« 
lanM »äbtenb bcr {Refirictionöneit beflnlnbeten onflcfc^en. 

SnMicb tfl für t)ie 9taci^fraae na$ (Sbelmctaa no$ mittelbar 
mfent(t(b bad 93erbaltnig t)on ^Ingcbot unt) 9Ia(^frage i>on $apterge(b 
ot>er, ant)erd andi^ebrucft, bad Serbaltnig i(n)if4;<en ber SKcn^e bed ^jjapier« 
gelbd unb bemjenjgen ^a))ietgc(bbebarf, n>eld?er Don ber SReiigc ber Um^ 
fSfte unb bem ©tanbe ber in $apieröelb ou^flebnldten SBaarenprcife 
obbdngt* S)iefed 93erbaltni6 näm(t(b entfc^eibet über bie SRenge bed 
mSglicf^er SBeife jum ^Infauf von übelmetad verfügbaren ißapiergelb# 
capitata — benn mit le^terem b^tte man ed bier ju t^uu — unb 
infofern foirmt inbirect au($ bie bloge ^apiergetbmenge in Setratt^t. 

2)ie S'Jai^fraae nadb @be(metall ifi eine birecte, noeun |ic pon 3"^ 
linbern auetgebt, ivel^e aud SRtgtrauen gegen l>a^ ^apiergelb ftcb bed 
(enteren entdu§ern unb ®o(b unb Silber anfbcn^abren n^oDen (64)a^< 
fammeln). @ie ifl eine inbirecte, menn fie burcb \><i9 ^ujebot aud« 
tDclrtiger auf 97{ctaQpaIuta lautenber Sße^fet befriebigt »erben fann« 
Z)ort wirb primär bad Slgio, fecunbär n?erben bie Sße^fetcurfe bur(jb 
bie Slacbfrage bewegt, \)itx ijl e« umgefebrt, ÜRan fann iufofern jnnftben 
bem 3){eta0agio ober bem Slgio für am Orte befinblid^e^ unb bem 
Sße^^felagio ober bem 9gio für im ^ Urlaube bcfinbli($ed SbelmetaU 
unterfcbeibem ^\\6) bad SRetaQagio fann für ®oIb unb @i(ber etn>aö 
petfcbieben fein bei einer gewiffen Cefcbaffenbeit bed ÜRißtranen«, j*©* in 
einer 9iepo(ution, wenn bie Serfiedbarfeit unb Zran^portfabigfeit in be# 
fonberd bobem 3Kage in SBetra^t fommen, perfctiebene ®efe^e für bie 
Qinfd)me(iung unb Sludfubr ter SUtünjen aud bem einen ober anberen 
SRetaU in jtraft ftnb. (Sine analoge Stf^einung war bad fiarfe Steigen 
ber ffiolbpramie gegenüber ©über im 83erbaltni§ ju ber gcfe^litften 
SBertbrelation (1:15,5) wdbrenb ber gebruarrepolution in {ßariö* 3" 
gtuglanb war bad ®olbagio dfter^ etwa^ b^b^r a(d bad ©ilberagio, 
)• S. 1855. Sber im ®anjen fann eine bebeutenbere Slbwei^ung bed 
®o(b# unb €i(beragio'd ni($t lange anbalten. 

^er ©tanb ber fremben 2Be(|)(elcuife ijl au(5 unter ber ^errfcbaft 
ber $apierw%ung bad Stefultat ber internationalen 3ab(ungd# 
bilanj, JWur nimmt bie le^tere unter bem (Sinfiu§ ber $apierwirtbfd)aft 
unb beö 9lgio^d unb ber biefe beiben 93erbä(tniffe perurfa-^enben unb aud 
ibnen bcrporgebenben politifdj^en, flnaui^iellen unb wirtbfdi)aft(i(ben 3"Pä"^^' 
eine antere ®ef}alt an unb für bie ©cbwanfungdgrenjen ber SBe^felcurfe 
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t)etSnl)ert f{(ff bie befannte fRe%t\ bet ^t6>\tU\\x9thtcxU. 60 lange an 
jiDet !ßlä^rn SKetaQmäbiung beßeb^ (obet audi) ftrict ein! 9df*ate Sauf naten 
in 3'^&tun9^n gebraucbt werben); Knnen bte ffiecbfeicurfe nut um ben 
Setiüg ber Serfcnbun^d # , 93erftd)eittn0d» iinb fonftigen Unfcften Dom 
$aii iia$ Dbeli unb Unten abmeicben, 3^ biefen Unfcften ge^ftrt j* 9. 
bet 3indoer(uft für bie 3^i^ U'&btenb bereu bad ®elb untermeg^ i% bie 
SRiftcoprimie für (Srta)>ptn)erben, menu bie 9Iudtnbr t>on SKetaD toerboten 
iß u. f« w. 9)tit bem (Siutritt ber ißapiervdf^rung fäDt biefe (Bvenje 
ber Slbmeitf^ung jweier ffiecbfetcurfe pon einauber — im SRajirnnm alfo 
um ba« doppelte ber Jran«port# ac* Äofteu — fort^ 3fi bie internatio« 
naie S^^'^ns^^il^^i no$ biefelbe, fo mn§ {e^t ber frembe 9Be(bfe(cur4 
ben Sewegungen- bed Slgio^d im (Sauden folgen* S>it 9lbn)ei(biingdgrcnie 
bed SKetaDagio*^ unb bed SBeibfefagio^^ noirb »ieberum von bem Setrage 
ber @e[amnUfoften bed ^KetaUbejug^ ober bed 9Keta0oerfanb« gebitbet« 
aSaltet bie 9la(bftage na4) SRetall am Orte t>cx, fo n)irb bad SRetall' 
agio ein wenig ^it^ex old bad SBe(bfe(agio fein, unb umgefebrt. Sefteben 
etwa (£inf((me(i# unb 9(udfubrpetbote ffir SRetaO, wie in 9Iug(anb im 
ftrimf liege, fo fann bei Porwaltenber 9la$frage nci0 SXetaQ im 91 u^«» 
lanbe bie S)ifferenj }wif4)en bem 3RetaII« unb SBe4^felagio um ben Se* 
trag ber @(bmuggelprämie gu (Sunfien bed festeren l^d^er fein* Salb 
wirb bann wieber eine 9ludg(ei$ungdtenbeng wirffam werben« 3m 
Uebrigen gelten naturlicb ffir bie S/ifferenjen jwifcben SXetaO« unb SBe^fel* 
agio biefeiben Siegeln wie für bie 9lbwet(|)ung ber 993e(t)fetcurfe pom $ari 
bei SRetaUwä^rung* 3^ lin^tx ber Sßeg, je (angfamer unt unficberer 
ber 3:ran$port, um fo grSger fj^unen biefe UnterfAiebe fein unb um fo 
I&nger anbauern« (6ngIanb<Continent w&btenb ber napoleonifdl^en Kriege, 
9{orbamerifa'(Suropa neuerbingd«) 

2)ie birecte Stad^frage m(b (SMmttai erlangt eine grofie Sebeutung 
wobi meiflend nur in ben ^obepunften politif^er unb mercantiler jtrifen, 
in Sugenblitfen einer wabren ^panique, wenn bie Saffen ber 3€ttelbanfen 
um (SinKfung beflütmt werben« ^ier entfielt bann na(b aufgebobener 
(Sinld^barfeit ein 9lgio, welibe^ wieber bie 9ße(bfelcur|e treibt* ^ad^ bem 
®efe^e, i(k% perfibiebene Sßertbe betfelben SBaare an oerf^iebenen Orten 
ficb mit einer ffraft, welebe im umgefe^^rten Serb5Itni§ ju ben )u uber# 
winbenDen Zran^portfcbwierigfeiten ftebt, audjugleicben fireben, erfolgt 
}wi)(ben bem wirfli(ben, na^ ber jSauffroft }u bemeffeuben 9Bert(^e bea 
am Orte unb be^ in ber grembe befinbli^en (SbelmetaQ^ eine Su^gleiibung. 
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6<(0ii batotd^ »itb bie ix^f^ttiqt intetrnatiDnale 3a^Iun{|0bi(aR) DerSn# 
tetf* l&iel 9ef4^tebt aber au4) meißend fofort, iiub jtuac tu um^efel^itet 
9Ii4ltttig, tDeim jene fßanique jttflleid) gu bcm Streben fut)rt, bad 93er# 
Bi}(|en in« Su«(aub ju bringen, woju bann loiebet 993ed)(e( gefii^^t fiab* 
Olei^^geitig pfiegr au(f) ba« «u^Ianb fetncrfeitd einen Z(^e(I feiner %oxU' 
rungen on ba« ißapiergelblanb and SKifiUanen einjujieben. @o eifi>(gt 
unter folgen Umßiinben regelmdgig eine ungunßige 93eraubeTung bfr 
3a(^ttng«bi(anj, bie n^enig^en« }eitn)eife axx^ bei aKetann^ä(^tung ein 
Steiften ber fremben SBeAfeIcurfe im ^nlanbe bett>irren voüxbt. Sei ^a» 
yierira^rung wirb je mi) ber 6tärfe ber paffioen Bobinugdbiiau) biefe« 
Steigen nur nod) grd§er fein« (Sben ber $apiera>äbrttng unb bed 9gio*d 
n>egen aber n)irb f{(b au($ biefe ß^biung^bilan j aUbalb uugunfliger ßeQeu: 
n>teberum compticirte SBedbfeliDirfungen. 2)er fd?Ie4?rere S8e4^fefcnrd iß 
ba0 fltefuUar, er bat bann n)ieber ein bJ>bered Slgio gur golge. 

9Be4)fe( auf ba« 9ln«(anb fann nur begeben^ n)er bafelbfl ®utbaben 
befif^t ober Srebite genießt« Grobe (elftere fiecfen ober oerminbern ^^ 
fflr |e^t* (Bidgere ®utbaben aU bi^ber fe^eu einen flarferen SBaaren^ 
es^otr »oraud. S)iefer u)irb oieOeicbt bur(b bie unter ber jtrift^ gebrucften 
greife unb \>mi) ben gefiiegenen fremben SBe(bfe(cnr^, fo (ange bad 
9Xeta0agio jicb no(b ui(bt in ben greifen geltenb gema(bt bat, an {icb be# 
gfinfiigt. Slber bie 3eitoerb&Inuffe läbmen anbrerfcitd beu Sßaarenbanbel 
gang befonberd« So wirb man au(b barau«, fetbß bei gleicbAeitigem 
Stotfen bed Import«, ni4)t bie SKittel gea>innen, fofort mebr ffiecbfel 
anf ba« Sluölanb gu begeben« S)ie Böige iß eine SRetaflauöfubr ju biefem 
3ioe(fe unb ein n)eitered Steigen ber fremben SBeAfeicurfe, worauf mtß 
berum ein Steigen be« 9lgio'd l^erDorgebt. ^a« oirb fo lange bauern, 
bit bie ftdrfße $anique pordber iß unb nun »ieber eine Steaction eintritt; 
1854, i859r 1866 faß genau im «ngenblicf bed Jttieg^auöbrud?«. 9lm 
fubren bie entgegengefegten Bewegungen oieber iangfam ein Sinfen bed 
9gio*4 unb ber 9Be(bfel€urfe b^rbei, ooju bie 9}erme(^rnng ber für bad 
91u«ianb immer biOiger geworbenen 9Baarenandfu()r unb bie 93erminberung 
ber ffic bad 3nl<^"^ tbenerer geworbenen Siaareneinfubr bad übrige bei« 
tragen. So ßedt ßcb meißcnd fd^on w&brenb ber fritifiben 3eit, g« 93. bed 
flriegeö, ein gewiffer Stube« unb ®{ei4)gewi4^t«}ußanb b^r^ in wel^^em 
bereit« bie birecte 9)a(bfrage na$ (SbefmetaQ unwichtiger unb mit 
ben SßeebfeUurfen ^u^ bad %gio oornef^mlicb fcbon iuxdf bie 
internationale Sa^lung^bilang beßimmt wirb* 
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lltttj Dor unb ii)tiiiltte(6af ni(b itt CeffUigimt in !Mfi9, )• 0« tetn 
^i(beii«f(b(tt§, ttlrb tann «tttet frem (Biitfliifi be^ e^w*(^'fi oif^ «iif# 
(ebenti^n Setetuuen« tie bi6^etigi inMntifit^e 9taAfMfle nadSf dUimttaU 
jiim ftatfen Vtt^gefrot, ba man nod' am fd^nefl finrenfcfit Vgto mfflliAft 
profitueii iDtQ unft tte ita^fialtis terftnberte fiuaiiitellc Sage ihtxfitffU 
«ebn(id^ fouft baS ffuMonb nnit 93ert(i9a))<erf irieber, »efit^e e« atifan^a 
t)etfaufte, Stebite n^erben t)on bYougtn btx )»en 9{euem flegeben, birecie 
6at)ita(aii(agen gemaAt S)tf ^ofge xft ein ftaTfe« 6infen, fa felbß ein 
SeTf4)minben be^ Vgio*^ }nnj[(|)ft ganj nnabb^ngig t^en ber ^apiergetb^ 
menge, eben n>egeu be« Derinberten SeYb^ltniffed ton 9la(^frage unb Vn^ 
gebot #blen aXetafl«« 

^iev Hegt olfo bie unbeftreitbare Xbatfa(!()e «oy: fein ober bo^l 
nuY ein febt niebtigc^ llgio unb ffieicbjeitig eine feb? gYofie 
$iipierge(bmenge, vveld^e t)iellet(bt no(b fottofibtenb, j« 93. jur 9(b« 
iridding ber ffriegdfoßen, termebrt n>{rb nnb ben 93ebacf an Umlauft^ 
mittein bei ben beflebenben greifen and) n^eit fiberfd^reitet* triefe 9?eme« 
gnng bed agio^d in ber anomalen ^txt, — wenn man fo bie ißeciobe 
ber ÄTip« mit ibrem 9?or» unb Üladjfpiel jum Untetf^lebe »on bei nor# 
malen ßexi nennen barf —^ {d§t {!cb mit ber Zbeorie t)om itnmittelbaTen 
ßufammenbange bed %gio*d mit bet ®e(bmenge ober mit bem Umlauft' 
mittelbebarf ni(f)t in Sinfiang bringen, mobi aber mit ber oben formu# 
(irten Xbeorie* flu« festerer folgt giei^^jeitig, ba§ e^ nur ein entgegen« 
gefe|ter Bester toäte, wegen be« febUnben ober niebrtgen Vigio*d ba^ 
Sorbanbenfein eine^ Uebermafed Don fßaviergeib überbauet (eugnen 
}U locflen: ber SnfammenbAng jmifiben bem %lgio unb biefem lieber« 
maße iß nur fein fo unmittelbarer^ mie man meifl benft« Die SBe« 
megnng bea 9gio*d in ber anomalen 3eit ift »efentlitb Bunetion be^ 
pfod}o(ogifd>en gaetor« SRigtrauen unb IBertrauen — in bie 
polittfcben, flnan^ieUen, n)irtbf(baftlt(ben; in bie ^apiergetboerb^ltniffe 
fpecieO« S)ie SBirfung biefe^ gactor§, im (Sinjctnen regelfoO, ifl im 
®anjen einfad^ unb ani^ leidet ju burAf(bauen« @te ma(bt |ifb für ba^ 
$apiergefb in bem Se<bfe( ber 9Ia<bfrage unb be« «ngebotd oon QbeU 
metaO geftenb* Z)ie gff(bi(berten (Srfcbeinungen flnb in ber anomalen 
Seit aOcr $apierge(bn>trtbf<baften wabrgenommen, fie b^^ben fiüb in befon« 
berd atiffifliger Seife an^ in {Rufilanb in ben ^abren 1856 unb 1857 
«ejeigf. 
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VOein htt ai!omaIfit Seit, Itx 3eit ßaifet Saiffe in \>tx jhifid fetbft 
unb üatfet ^aiiffe in ter a(d Sleaction darauf unmittelbar folgenden 93er# 
trauen^periobe f4^(te§t fl^ oftmals au$ unter itx ^errfAaft Der fßapier« 
m&brunfl eine normale, ru()igere 3^it an. $apiern)ä6rung ifl je^t auA 
tbaifäcblid^ im flauten Sanbe au^fcblicglic^ jur (geltung gelangt, SRunge 
curfirt nt<t)t mebt, Die Se)>d(rerung \)at {{<b — unl) t>a9 gebt erfa(;runsd' 
flemä§ re^t fcbned — au$ gan} an bad ^aptergelD flea>dbnt. (£d ifi 
eine 3^it ^er Stube unb felbß ber re(atit>en Orbnung im ginanj« itnb 
(Belbmefen, wo gmar feine 93erminberung, aber au(b feine 93ermebrung 
be« $aptetgetbd ju ginanjümedfen erjolgt. 3n Stuglaub geboren ba^iii 
im ®anjen bie ^abxt Don (Snbe 1857 an. S)ad Sgio ben>egt ft^) ^ier 
ni(|)t in fo ra[4)en Sprüngen, foubern me^r in längeren $erioben auf# 
unb abßeigenb. (£d n>trft eben be§ba(b ni^t unmittelbar fo empfiiibüd^ 
ein, n>ie in ben anomalen ^iittn, giebt bie iffentlid^e Slufmerffamteit we« 
niger auf {ic(^ unb ()at au(t) bie Z(^eoretifer ni(|)t biet befcbäftigt. Unb 
bod!) (^anbelt ed fi(f) (^ier um bie wai^t^alti^txtn Seioegungen unb bie 
tiefer Uegenben wiri^fcbafttiAen Urfa^en, um oertt>i(feItere <Srf(bet<i 
nungen unb fd)npierigeie Probleme ber Zt^eorie^ um langer bauernbe 
3uftanbe, meldbe begf^atb au^» fiir bie grage nad? ber ÜReti^obe ber SBatuta* 
(^erfleOung bo4^ Me micbtigjien finb. 

9lu4^ bier toirft ber ^auptfactor ber anomalen 3^itf tod Vertrauen 
ober 9Ri§trauen, no<^ ein, aber n^eniger mdct)tig, locif er felbfl nid^t 
mebr einem fo bcbeutenben 993e(^fe( unterliegt, gur bie 93e»egung be^ 
Sgio'd iß na(^ n)ie oor bad tingebot unb bie Ütacbfrage na4^ SbetmetaO 
entf(beibenb, aber bie ftarfen unb raffen @<|)a)anfungen biefed 93erbalt# 
nlffed faDen fort, mil ber Srebitfactor ni^t me(^r fo oer&nberlicb iß« 
(Sben begvegen bemegt fi(t) ia^ 9gio gleid^mdfiiger. 2)ie birecte 
9}a(bfrage bed ^nlanb^ na^ QbelmetaO jur $(ufbeu)a^rung n)irb iiemli^ 
bebeutungdlod, ba9 birecte ^udgebot bed aufbeioabrten äKetaDd in ber 
erfien ^auffe}e{t (^drt antb auf: bie 93orrat()e, n>el(t)e if^re Qiguer r&nmen 
n^oQten, finb bamalö abgegeben» bad oerfaufte SKetaQ iß oon anbereii 
$erfcnen j)ur bleibenben Vufbemabrung übernommen ober esportirt »orben* 
dm in(Snbif(^e 97a4frage nact^ metaDenen Umlaufdmittefn iß unter ber 
^Qeinberrfcbaft ber ^apienoä^rung ni^t oorbanben. 3^ biefem 3^^^^^ 
bie aKunjmenge }u oerme^ren, erfolgt alfo aui) fein SRetanbejug aud ber 
grembe. Sielme^r ße(^t bte«etu)aige inldnbif(f)e SKetattprobuction eben 
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»egen ber (ßaptetircibntng fr^t fafi gang fftr bu Vu^fu^t gut Sertägunfl. 
60 mrb tu bei notnuilen 3^<t bte internationale 3<Kt^(ttng«biIan) 
taö faß allein SBeflimmenbe fär bic 9)acbfrage unb Da« Angebot 
et)len SKetall« ober, anberd au^gebtudt, ber audwaitige SBecbfeicurö 
erlaugt bte ^errfcbaft über bad 9(gto; in i|^m ober in feinen SBen^egungen 
fommt ba« 3(gto jum fBoifc^ein« 

S)ie internatioiiate S^^I^i^S^'^il^nil ^^^ $apier(|e(btanbe« iß aber 
grabe oegen ber ^errf^^aft bei ^apiermäbrnng felbfl wieber in einem 
^xücti ßeter Seranberung begriffen, aucb bei tdfliger Stabilität beö Ser« 
tranendfactord* (S« n)iTft jr^t nicbt biefer pt9<boiogifci?e gactor, fonbern 
e« n>irten bte gen>dbitli<ben wictbfcbaftli^en SRomente ber ^4)reidaudglei<bung, 
wir mdcbteu fagen mecbanifd) ein« 9}un erß fann man in einem firen« 
geren Sinne t^on einer 9Ke(banif ber 9tgio* unb $reidteioegung fDrecben. 
3wif(ben bem SBcAieIcurfe unb bem SIgio, M 9ieiultaten bet internatio« 
nalen 3«^i>iungdbilang im gegebenen 3^itpunfte einer« unb ber !ßrei«geßaU 
tung im ^apiergelblonbe anbrerfcit« ober gnifcben Sntvertbnng unb 
SBertt^ocrminberung fiubet eine SBecbfetvirfung ^^tt, bttr4) melcbe au(t^ 
immer wieber t)on fRtixem lie internationale 3A^iii>^fl^i^il^^n) terinbert 
wirb. 2)ad fubrt bann abermals gu einer 93erdnbetnng be« 9lgio'd, ber 
greife, wieber ber 3^i^<und^bilanj unb {0 fort« SReißend bat man nur 
(ie SReaction bed 9lgio'd auf bie (ßreife beamtet, bie entgegengefe^te, 
fcbwieriger gu oerfolgenbe Steaction iß aber praftifib unb tbeoretifcb ntcbt 
minber wichtig* €tetd trägt bad Sgio wegen feiner (Sinwirtung auf bie 
greife unb ber 9)ü(twirfung biefer auf bie 3a^lungdbilang unb bamit 
wiebet auf Itat 9gto fein eigene« gotrectio in ß^* S)araud ge()en 
aber aud^ bie unauf()drli(ben$reidf4)wanfungen, bieUnfi^cr(^eit 
ber ^^apierwä^rung al« $reidma§ unb Object ber auf ®elb lautenben 
93crttdge, mit anberen 993orten bie 9{a(btbei(e (^eroor, berentwegen eine 
Rapier wä(^rung für ein Sanb fo nad) faltige wirtbfd!)aftlt4)e unb Sigen« 
t()um«ß5rungen gur nnpermeiblicben golge f^at« 2)er nadb einer Seite 
günßige Umßanb, bag ba« ^gio fein Sorrectio in fi(|^ felbß tr&gt, wa^ 
innerbalb gewiffer ®rengen ber $apievwirtbf4)aft, namentlicb auf ber 
erwabnten Stufe geringer ßntwertbung, eine gewiffe Garantie gegen 
immer weitere« Steigen be« S)i«agto gewci(^rt — grabe biefer Umßanb 
erweiß ß(b anbreifeit« fo befonber« nad)tbeilig. S)enn wir ff am wirb 
iene« gorrectio immer nur bur(b neue wirtl^f4;aftli<(^e Störungen, wel4;e 
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t$ ^ettoftaft t>a^ ^))ittgeA tnikiU mithin notf^ioenbifl ein \pi6^t^ 
mc^anifc^e^ Stdfungdl»rtnei)» in |l$* 

3» Mcfem l^iA^ ccmplidrteii 6t;ßem k)on SßeilfefiDtrfiiBgen jimifden 
htm ttgio ttnb Un greifen fommt bann oudd iai 3Roment bet fßapict« 
gelb menge wUUx jut Oeltung (f* oben lY*)« Z)tefe 9Renge ftnn unmit# 
ttibax, namentti^^ fo lange fie in Setnte^rung begriffen ifi^ anf gei^ 
»iffe aßaaren* unb Seifiunggpreifc junäcf^fl unb erfi bann hiebet 
bntdl^ einen längeren SntwicflnnglpToeeS bec ^rei^eftaltung, ireld^er ban 
ben iuttft gediegenen greifen angeregt »irb, au0 auf bie greife im 
tingemeinen einn>iifen* 2)abuTdl) erfolgt möglichen gafle^ mieber eine 
Venbernng ber internationafen 3^(^(ungdbt(anj unb infofern be« Vgio'«, — - 
alfo (»ier unter bem mittelbaren (itnf[u§ ber ®elbmenge, ferner »irft 
bie (entere ber Dom Agio au^ge^^nben ^reidbetorgung )e nacb oerfcbiebenen 
Umtinben entgegen ober fie ermdg(i(bt unb erleicbtert fit nodf^ unb flbt 
baburib wieber einen mittelbaren <Ein9u§ auf ba6 9gio felbft aud« 4Biabe 
mtx {eigf fl(t» bie frA(^er betonte biog mittelbare, ni^^t unmittelbare 
Sbi^ängigfeit it€ Vgie*^ 9on ber $aoiergefbmcuge fon)ob( ald oon bem 
Serbaltni§ biefer (elfteren gu bem )e»eiligem Scbarf ber Soltdmirtbf^aft 
M $apierumlanf9mittetn. Ueberfd>rettet näm(i<b jene SKenge ben ^ebarf, 
melcber f!4 ouf Omnb ber regelmäßigen Umfi^e ju ben beRebenben 
greifen ergiebt, fo (ann ber $aptergelbiiberf(btt§ einmal }um Snfauf bon 
(Sbelmetaft benn^t werben unb fomit eoentueQ bad 9lgio fteigern« (£r 
fann ferner att eitt}e(mirtf^f(baftli4^ea Kapital für ben 93etrag fetner jlanf« 
traft ber ^ßrobuction eine anbere Slicbtung geben, greife fietgern unb mit« 
te(ß beffen burdd SBer&nberung ^er internationalen 3<^^bingeu auf bad 
Sgio einmirfen. Sr tann enblidl^ aber mi^, bidber gau} muffig liegenb 
()« 99. q)apiergelbca)>ital in grölen Vppointd, rr€^orte'', n>el4)e and SRongel 
geeigneter Vnlagegelegenbeit balagen), fe^t in Umlauf fommen, inbem 
eine )>om b'beren 9lgio au^gebenbe i(}rei^fleigerung^teuben} |i(b nun (eiAter 
)u bermirtlicben unb aucb raumli(b audjnbreiten oermag (IBerwaublung 
be6 fßapiergelbcapital^ in großen (Stäcfen in Umiauf^mitrel fleinerer 9lp# 
Points). au4 baraud entheben bann mieber Stutfwittungen auf bad 
Vgio« 9e(^nli(|^ iß ed bei trgenb eiuem anberen Serl^&Itnift ber ißapier^ 
gelbmenge ju bem Umlauf^mittelbebatf, 

S)ie 9rt biefed SJerbältniffel jtebt au(b no(b fitr bie aflgemetne 
Vgiotl^eorif unb fitr Srfcbeinungen auf bem (Setbmarfte, »ie bie frnl^er 
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befprci^enen niffif(!&en {m 3. 1866, iit fitifmerffamfeil Auf fltb^ 9^ {tifit 
fi(^ nAm(i(( %xaU f^Ux, bQ§ bie 9nfid)t ))on ber unmittelbaTeii 9lb# 
bingigfeit bed Stgio'd t)on 9nge6ot unb 9}aAfragt na(^ $a|>itrgelt jn 
®unflen ber fräbei ))on un^ fcrmulirten 9n{{d)t outgegeben irerbeti mufi. 
IBeßänbe |ene nnmitfelbaie Vbbingigfeit/ fu tdiuite j* 9« au4 nut jciti» 
weife ein flgto itidl^t beroorttettn, fobalb bii $a))terge(bmetige bem 99e« 
batf ber SSflfdirittbftbaft on $aptergelb jnr Sewdttjgoiig ber Umfi^« 
auf ber (Sruublage t)on SXetaOgelbpreifen entfpti^lt» Ober, ber ))rhtci)itea 
gleite, b^iifld^t )>orfoniineiibe gafl: ebne neue Sermebrung ober DoOenba 
bei Serminberung ber $apietge(btnenge fdnute ein b^bere^ a(0 tci^ M^ 
()ertge 9gto au(!b jettn^eife uicbt {titn SoTf(betn fommcu, fobaib bie tor« 
^anbene SKenge, na(bbem {l(b bie aUgeweinen fßreife mit bem bi^berigen 
9lgto in« (gleicbgemid^t gefegt baben nnb DteUeicbt oa$ fonfi ber Sirtu« 
laticn^mitteibebarf gen)a(bfen ifl, tiefem gegenwärtigen SBebarf entfpri(bU 
®rabe eine fcicbe ober eine gonj anoioge (Sr)4icinHng, g* !B. bag »entgftend 
jeitweife baö 91gio riif(b unb flaif ßeigt nnb allem 9(nfibein nailb bur()^au« 
über bad 93erbaüni§ bi^and, meicbe^ ber Proportion bee $aptergdbmenge 
jum Umlanf^mittelbebarf entfprecben mürbe, beweifl bie Uub^^I^barfeit ber 
Sinnabme, bog ba« 9gio unmittelbar oon fener $roportton abbftnge» 
Sin bobed ober gar ein rafcb nnb fiait ßeigenbed Vgio unb ein SRangel 
an ipapiergelb aU Umlaufdmittet nnb M ®elbcapital bei g(ei(bbteibenber 
{ßapiergelbmeuge, n)ie fie notorifdb neben einauber »enigften« eine Sciilang 
porfommen, ajotgange, nie biejenigen in 9lu§(anb im % 1866 (f. tlb# 
fcbuitt IV.) n>aren bann tbeoretifeb unoereiubare SBiberfpruibe* ®ie em«* 
pfangen bagegen i(^re perßanblicbe tbeoretifebe S)eutun^ bnr^ bie oben 
bargelegte Sbeorie* 9lud bem 3ufammen(^ang mit biefer folgt bann bie 
Crn^cigung, h\^% jwar in ber normalen 3^^^ ^^^ $optergelbi»irtbf(baft 
bit unmittelbare @inn)irfuHg bed Srebitmomentd tbat|äib(i(b meißend 
gurötfrritt, aber obnc ba§ b(gb<^I^ bie SRögli^feit einer folcben (Sintoirfung 
fortf^iat unb ni<bt fofort in einjelnen ^dden fi(b m0) »irflicb n>ieber 
geftcnb macbt* 

£ad ifl ber n^unbe $untt au(b in ber perg(ei(b«n)eife befferen, nor« 
malen S^iU 3" ^^^ med^anifcben ®töiungdprtncip btefer Icgteren tritt 
eben gelegentticb immer n?ieber ba« gemalti'amere @l6rungdpiin€tp be^ 
pfpcbologifcben Srebitfactord. SDarand geben bann abermatd für bie 
Soir^mitbicbaft peile^enbere Sificfioitfungen be^ %gio'd auf bie greife 
unb biefer auf jiened (^eioor« ®elbß n^enn fpecied bie $aptergelboer# 
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(^Ittntffe feilte Serinberung etfaftren baften, bie ®e(boienge ^(ei^ geblieben 
ift, nenn k)ieaei(^t bad fldrente (Sreiflni^ gar nit^t unmittelbar ben $a# 
piergelbfiaat fetbfl bcrflbrt, fo übt t^atfdcblic^ bei ber (heutigen S3erfettung 
ber poIitif(ben, »irtbf(baft(i(ben unb ßrei)ttintere{!en ber mcbenten Staaten« 
gefeDfcbaft eine irgenbmo )>orfanenbe @t5cung bed dffent(t(ben 3]iertrauend 
tbre na^t^eiUse SRudivirrung auf bad fßapiergelb unb bad 9lgio aud. 
S)a^ erfubr {• 9. 9ltt§lanb ju feinem 9lacbtbei( bei ber großen ^anbefd« 
frifld (Snbe 1857, beim italienifcben jCriege 1859 unb gani^ bejonberd 
beim beutf^en jKriege 18G6* £)ie burd^ bie gujembnrger grnge ange« 
regte Unrube Ugt 9lebnli$e« beffircbten* S)ie Srfcbutterung bed europäi« 
fd;en (Srebitd traf bie 9{i(bfibet^eiligten faum fihUx M einen Staat, 
wie 9iug(anb, ber auf bie Senu^ung au^wdrtigen ßrebitd angen>iefen ifl« 
Unb bie empflnbli())ße 6teDe ber ruffifcben 93cir^# unb ginan^trittbfcbaft, 
bad $iapierge{^n>e)en, n>urbe mie immer am [cbmerjtid^ficn getroffen* S)ie 
im functioneDen Ser(^älmi§ gu ben Setdnberungen bed dffentlicben Srebitd 
iteb^beu Vgicben^egungen flnben aber bann, jumat in einer bccb im 
@au)en, n>ie 1866 j* 9* für Stuglanb normalen ginanjjeit, ibr ßorrectip 
in ben mit bem jetreilig erreid^ten 9lgiof}anbe im 9ßtberfpru(^ befinbliibrn 
93er(^(l(tni§ ber (Selbmenge ^ur 9Renge ber Umfdge unb gum ®tanbe ber 
SBaarenpteife« S)ann fommen bie fruber fcbon befprocbeuen ^udflleid)ungd# 
tenbenjen (Slbfcbn* IV. am €d)Iu§) gum Sorfcbein« 3Dad SBcfen berfeiben 
liegt Pornebmii4? mit barin, ba§ bie Sntwertbung gugleicb 9Bert(^« 
perminberung merben Q)iU« fieiber fubren biefc 9luifg(ei(bungdtett# 
beugen gu ebenfo Piel neuen ©tdrungen ber Solt^iDirtbfcbAft @d treten 
perfibiebenerlei ®egenßr5mungen ein, bid bie befonberen ©tdrnngen bed 
(ffentlicben Vertrauend unb bamit bie and i(}neu beroorgebenDen 9(giobe« 
n^egungen fortgefallen finb« B^if^^" ^9^^» greifen unb (Sefbmenge n)irb 
fo admd^iid^ n>ieter ein gemiffer ®Ieidi)gemi(btdgufianb erreicbt, aber immer 
nur auf furge 3^^^« Unb eben bad iß bad @(blimme. ®iebt man frei(td) 
bem 2)rdngen ber ®ffd?äftdn)e(t unb ber pou biefer irregeleiteten dffent* 
(i(ben Stimmung na(b, fo n)irb baburd^, mie n>tr geigen fonnten ($lbf(bn. IV.), 
gettn^eilig ber Z)i0cento berabgebrucft unb ber SKanget an ®e(bcapital 
geboben« Vber bann fann fl^ aud£) bad (^dbere 9gio gang auf bie 
greife übertragen, unb gum 9{a(bt(^ei( ber ®efammtbeit n^irb bie 
Porubergebenbe (Sntmertbung gur länger bauernbeu unb ftbdb« 
lieberen 9ßert(^perminbeiuug. ^ied mirb bei gleid^bletbenber ®elb' 
menge {!(f^er Permieben« 
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vn. 

untet bet j^etrfd^aft bet ^apiettoä^tnn^. 

jDte SServintenutg t)eT ^^rclfe t)on (Sa^gütern unb geißuu^en, wdä)t 
baö ^apiergell) (^erbcifubrt, o^cr mit anbeten SBorten Die SBert^oer« 
mfnberung be« ^^apiergelb« fann ebenfalls a(« Dirccte unb inbirecte 
be^eidjnet werben^ Jene fiellt jld) afö primäre ^Jteidficigerunfl bar unb 
jiebt infofern M unmittelbare S^irfung ber fPapierwirtbid^aft bem Sl^io 
al^ ®egenf}ü(f jur (Seite. £)ie inbirecte SBert()t)ermtnberung bagegen ifl 
biejenige ipreiöfieigeruna (refp^ ^Preiöbenjeflung), tt>el*e fic^ unter bem 
Ginflng bed ^gio'd al» beffcn gunction poO^iel^t. @ie foQ im B^tfl^nt^en 
fecunbare ^reidfleigerung genannt n)erben« 

Die. primäre ?prei«fieigerung ftebt jebenfafl« mir ber SWenge unb 
namentlich mit ber in 93erme(*ruug begriffenen SRenge bed fßapiergelbd 
in birecterem ßuf^i^ii^^^l'^nd ^t^ ^^^ SRetaflogio* S)er praftifc^e 
^auptfad ber $apietgelboermebrung iß bie Sefireitung pon ®taat0# 
ausgaben, befonberd ber Snfauf ton jKriegdmateriaU ^ier bilbet bie 
neue ©elbmenge für ben Setrag i()rer jlauffraft eine neue 92a4)frage. 
@ie ()at ba^er bie Senben}, fofort bie ®äter ;u bert^euern, n^ef^e ber 
Staat hxawd^t unb n>e(i^e bie @o(baten mit bem ®o(be faufen. (Sin 
fefied 93erbä(tni6 jn)if4)en bem ®rab biefer fpecieflen ^reidfleigerung unb 
ber SSerme^rung ber (Belbmenge giebt e« freitid!) wieber nid^t. £>enn 
einmal bangt ber {ßrei« auf bie 2)auer oon ben ^robuctionötopen ab, 
n>D ed M l^^nn fragt, mie f!4) biefe gegenüber bem pergrdgerten $Bebarf 
pon einem ®ttt geflalten, ®obann fann in jebem einzelnen gaOe n^iebet 
eine Steaction gegen bie erfolgte ^rei^fieigerung eintreten, ^« S. permittelfl 
Ded unter bem ^ö^eren greife finfenben fonfligen gonfumd. Sßenn j. 93« 
»ie jungP in Slorbamerifa ber Ärieg piele 9rbeiter iljrcr gewohnten Se^ 
f4)äftignng entjie^t unb \><\\>vixä) ein flarfed gobnfleigen eintritt, fo n^irft 
(e^tered feinerfeitd lieber ald Urfa^e einer perminberten Ütac^frage nadf 
Arbeitern feitend man^er bi^^erigen ^Uobncenten ein, fo l>(i% ber So(^n 
ni(^t fo ftart fteigt, M e^ ber etn>a }ur @olb}ablung bienenben neuen 
®e(bmenge entfpric^t« 

9?od? weniger fann pon einem fefien 3wf^>^"»^"^^"fl i^ifAen ber 
®e(bmenge unb ber all gern einen $reid|ieigernng. etwa in bem unb bem 
^focentfa^e, bie Siebe fein, dlnx ein aOmdl^li^er ^rei«flerungdproce| 
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f)i{))et üd) auä) t^kx, für beffen dtiVbiUnn^ He $a)>ieTge(bmenge Mog 
ein ivefenUid) mittvirfenber gaclDr \% S)eRn |ete ^Preidfieigerung eincd 
®utd ober einet ^ienßleiftuiis iß mietet Glement Ux jtcßen bei itgenb 
einet ^Probuction, ttober bann üon benjenlgen SBaaten aud, welcbe juerf! 
tbeuetet iverben, bie $reidftetgerung fiä) fottiDiljt auf fofd[)e ^ttifel, ju 
beten $robucrton jene Staaten notbmenbig ftnb obet auf bie ®egenftänbe, 
au^ tDelct^en biefe SBaaten felbfi ()etgef}eOt n^erben. 2)ie tSumliij^e ^ud« 
bteirnng biefet primären $reidfiei(\erung mul natfitli^ in ben einzelnen 
Sänberu fe^t tjetf(bieben fein* SBenn fi* bie beireffenben ©taat^an^flabrn 
auf »enifle Orte, g* ©• bie gabricationöjldUen bed ftriejdbebarf«, nnb auf 
einen eiujeinen abgelegenen Sanbedtbeil, in meinem bet i{tiegdfd(;aup(a^ 
m, concenttiren, mie in (Rnßlanb im Ärirnftiege, fo fann f<bon baburct) 
bie tSumlic^e Serbreitnnfl bet ^rei^fieigerung febr erfd^wert »erben unb 
febt t^etfcbieben audfaOen, in einem 8dnbe l>en 9lug(anbd täumliilen, geo* 
gtapbif(^^n unb SBeDdlfernngd9et^S(rniffen natflrlid^ ganj befcnbetd. 

Sßic^tige mit einn>itfenbe B^^^toten neben bet ®t56e bet ^efboet^ 
tnebtung ßnb abet fetnet bie Sage bet ®efd}M^e unb bie adge«» 
meinen 9ludfl(bten, r>on benen «d abbäugf, ob bie mebtau^gegebenen, von 
gabrifanten \k \* xo. erbalten^n 3?ot^n fofott wiebet ju roeitret ^robucrion 
bienem ®obann bie 9lrt unb bie befonberen Sonjunctutetr jebet 
einjelnen iprobuction* S)ie 3Ht ber ftärfßen $apiergelboermebrung ift 
leidjt begreifli* meinen« eine jperiobe groger ge|«bdffli(|et ©tagnatio«, 
U)ei( bad 6ffent(i<^e ¥)etttauen etfd)fittert ift« S)aber tuben bie neueu 
®e(bfummen pm Zbeil oft erf} eineSeittang oieQei^t ^(in}(i(b, SRonote, 
3abte lang, pleüeit^t n>etben jle toenigfJen« t>on ben empfangctn nid^t 
feibfl benu^t, fonbetn audjuteiben gefu(bt, birect ölet burcb 93etmitt« 
(ung bet Saufen, too bann abetmal^ Summen finget obet futjei btad^ 
liegen unb auf bie Steife gat ntdbt einioitfen Wnnen* Sobalb bie 93et* 
baUniffe bann einigermagen rubig tt^etben, flntt bet 2)idconto fiatf* S)ad 
to(ft miebet ju Specntation^n an unb nun fann t)on 9Ienem, aifo immet 
etfl miebet but(]b ^i"^ 9ie\bt oon 9Ritre(gIiebern, mit {)älfe bed in glug 
fommeuben !papierge(bcapitaU eine $iei<fjleigetung beginnen (ogU^bfdS^n* L)* 
Z)iefe leitete ifl in bkfem gaO immerhin ^on bet fofott butd) Serme^« 
tung ber ^43apierge(bmenge ent{}e(^enben ^n unterf(()eiben* 

au* für bie $Iu«emifj!on oon ißapiergelb »ie für biejenige oon 
Sanfnoten unb fät bie $Iu«ptobuction oon ÜKetaOgetb giltZoofe*« ®aj^: 
loenn bie neu« SRaffe fßapietgetb fofott pet JCopf uettfieitt fi<^ in ben 
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SofA^H «(fr (Siniielnfn M^nbi, mxtt \xtHi(b n>p()I eine aUbalbifle 
entfpre(i)en(e $reidfieigeruug entfielen. 9lber eben (ad tfl ni^t (je 
Vit unO SSietfe, tnie Sßa))ier#, SKetaflaelb unt) Sanfnoren in l^cn Stifebt 
ticten« S^ied 91Qe« (^ängt mit (er früher befpro^^enen UnterfAei^ung 9911 
®elt> (auct) $apiergelt) ald Umlaufdmittei unt a(d CapUal nufammen« 

@o ifl ed bemi febt t^ebt mdglicb »nt Deftetreidb (1851 ff., 18öl ff , 
1866/1867) unD 9Iu6(anD (1857) bieten (te Seifpitle, tag bie fßKi60e{# 
gerung eiß angemeiiiei ju weiten beginnt, tpenn t)ie @elfcmenge 
vöitUx abnimmt, meil jV^t (er Sertefir micbei aufattimet o^er M mufflfl 
liegente ®e(b in !Ben>epug fommt* 

2)a§ dberbaupt bie imgutätc Smifilcn )»on {ßapietgelb ffir 6taatd# 
jnoede bie actipe Sirculation nid^t [ofctt entfpre4)eiib tx\)it^t, geigt 
(l(^ in ben Sludweifen ber Bettel» vnb Z)epo{{tenbanfen beutli^)« SESed^fel^ 
iinb Sümbaibbeftänbe unb bei: barauf emitticte Ütotenbetrag t)etminbetn, 
bte S)epofiUn« unb ^apiergelbcaffen Detme(^cen ficb ftarf, tt)ei( bai$ neue 
$apiergelb jum Sbeil uberpifig ifl unb bte ®ef(|)afte ßotfen. ^ü9 
nabln man pon 1809--15 in CEnglanb, 1854—57 in 9tu§(anb u^a^r. 
^ier iß bie ißaptergelbmcnge in btei 3abren um 356 SRiQ. Stubel, bte 
Summe ber (Sintagen bei ben Spanten g(ei4)ieitig um 184 fSHiü. StbK (PO« 
848,4 ouf 1032,6 SRiO. mu r>m 1. 3anuat 1854 bid 1857) gefltegen. 
W9m faß ber ganje Setrag mufßg lag, 9lf>6) fcbdner, wie in einem (Ij^ 
periment, geßalteten ß0 bie SJerbältniffe bei ber dßerreid^ifdl^en StaticnaW 
banf, u>e(($e 1859 ou«f4)Ite§lt$, 1866 ;u einem Z(^eit bem Staate ba< 
$apierge(b fili feine Operationen gab. 3m Saufe be« 3abted 1859 fiel 
ber Sombarb« unb SBeAfelbeßanb Pon 161^» auf 90,? 9Kia, gL, wäbrenb 
gteiAjeitig bie @taatdf(l)ulb (in dlcUw) um 147,2 9^(0* g(. juna^im. 
3)er 9{f)tenum(auf er^S^^ete ftdb ba()er pon 388,5 nur auf 466,«, nicbt auf 
535,7 S'iiO« %U ®an; biefelbe (SrfdS^ejnung jeigt fi^^ faß no6^ groiartiger 
nad) bem legten Ariege, im 3« 1866/67, 3n biefem gaO tt>ar H^ {ßa# 
piergefb gemiffermaM }u einem £bet( ganj perfdbmunben, £)er@a(tl< 
ia<t) iß e6 grabe fo, ivenn bie nomineOe (Belboerme^rung n^egen 9Kufßg# 
liegend eined Z()eild bed ^apiergelbd {etne reeQe iß, 

9lsi^ bem ®efagten n>irb man bie primäre $reidßeigerung por^ 
nebmlic^ in Un anomalen Seiten ber $apiergelbu)irt(^f(baft annel^me« 
bürfen* 3n biefen, aber gleict^neitig aud) in ber normalen unb Perbiitntfi« 
mdgig tnbigen $eriobe fommt benn auc^ bie unter bem (Sinßu§ bei 
9lgio'd erfolgenbt $rei6Derf(|;iebung jur (Geltung. 93iern)i(fe(terer 9latm, 
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jfebt Wefe fecunbSte ^reiöficiflerung ba« 3nterejfe nodj med« al« bie 
primäre auf flii. 

SRan fann bie ®fiter mit fRüdfl6)t ntif bie Dom S^io au^ftebeiibe 
!ßrei^t>eran^erlu^ in btei ^auptclaffen einll^eilen, t>cn beiien j|ebe in 
i()rer ^reidbeivei^ung einiget Si{)ent(fumli(be bat , menii au($ bad <£ntn)i(f# 
Iung%fe^ im ©regen baffelbe ift. Z'ied fiiib: 

1) ^udträrtige Saaten ober {Sinfu^tarttfel. 

2) Oludfu^rartifel. 

3) ®uter; n>etd)e audfc^liegli^ ober bo(t^ Dorne Ni(t(^ ®egenßanb 
ber (leimifc^en $robuctiou unb Soufumtion f{nb* 

S)ie au dn^ärtigen SBaaren ;|erfaOen fär unfre grage n>tcbcr in 
fol&e, wlöat not^^toenbig aud bem 9(uManbe bejocien loerben muffen, 
n>ei{ fie im ^i^^anbe ubei^aupt nidl^t ober bo(^ ptaftifct? genommen nid^t 
probucirt »erben f innen, unb in folt^e, »eld&e axiä) im Snlanbe reflel» 
mägig berfleUbar |lnb unb DieQeicbt \ä)on bid^er in ber Soncurren^ mit 
fremben ßinfu^rartifeln {)cn>orgebra(ftr würben* 

3u ben SBaaren ber erfien 9Irt ge^^Sren für Worb* unb aWitteleuropa 
praftifct) genommen bie meiflen (Sotoniadraaren, alfo Jtaffee, Sl^ee, ®e^ 
mürjc, giei«, j. 2^. Jabof, unb anbere mebr, mit Su^nabme be« ßw*^*» 
genier (£uDfru(]bre, aüer ober bocb gen>ijfe ^auptforten SBein, j. Zb* €pi' 
rituofen. fiurj eine große Si^ifye mistiger 8Hju«*a?erjebrungfigegeiiftante* 
SDaran f(I>tie§en flA oiele 9iv\)ß unb ^ulf^fioffe ber gabrication, befonberd 
SaumiDoQe unb ®etbe^ 3nbigo unb anbere garbemaaren u. f« u)« ($nb(t(|) 
ttrrifel für geiftige Sebürfniffe, xx>it namentUcb frembe IBücber« 3" tP^'' 
cieKen gciOen, j. 93. in SRuglanb gebdren bal)tn audb anbere ^rtifel, 
u>e(d?e tbatfä^ii^ fafl ganj and bem Sludlanbe belogen werben, geioiffe 
feinere gabricate, SWafc^inen u» a. m. 

^iCle biefe Srtitel ^aben am meiften bad (Streben, fofort um bad 
gange SIgio ju fleigen unb in i^rer Preisbewegung ber {Bewegung bed 
Slgio'S genau ju folgen« Sber eine ooOflanbige ®(ei((mäfiigreit wirb 
aud) bier nicbt immer errei^t werben. S5er jeweilige SRarttprei« jlet)t 
unter bem unmittelbaren Sinflnß Don Angebot unb JWattfrage, baS 9lgio 
if} ein Qlement ber $robuciion6foflen unb wirb {!cb ald fold^eS im WHaxtu 
preis bo(b nid)t immer fofort gettenb macben. £)ie 93orrdtbe am 9Kar(te, 
bie jeweittgen (Sommunicationen fommen mit in SBetracbt. S)er $reis Don 
goloniatwaaren wirb j. 93* in Petersburg ni^^t fofort mit bem fleigenben 
Vgio fleigen, wenn ber SliarftDorrat^ fe(^r groß iß* Ober er wirb nid^t 
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füllen 6ei flnfenbem Agio, »enn im SBintet lange ßeit ber biflige ®ee^ 
bfi^ug öerbinbert iß. (So Wnnen bo(^ on(^ biet eine SWenge befonbre 
galle eintreten, dinige baton laffen flcb »iebet unter aügemeinere Äate# 
florien bringen« Der (Scnfum firebt Pd[) bei monften namentlit^ minber 
notbn>enbigen «ttifeln wegen bc« bJberen ißreife« einj^nfd^ranfen« Um 
feinen Stbfa^ m(t)t gefcbmdfert }u feben, nimmt ber audicinbtfcbe $robucent 
einen etwad geringeren $reid, afd er bem %gtc entfpretben n)urbe (). 9. bet 
beut)(be »erlagdbucbbänbler ffir ben «bfa^ na* Defierrei(^ unb atuglanb)^ 
b. b* er begnügt {!(b mit einem geringeren (Setvinn« %e^nli$ fann ed 
mitunter an(t ber inl&nbif(!be ®ef4)&ft^mann t\)\m^ 

(SotDeit bie au6n>ärrigen äBaaren aU wichtigere 9iob' unb ^iilf0« 
ßöffe, wie ©aumwoOe, ©eibe, garbwaaren ober ald ©egenfiaube aUge^ 
meiner en donfum«, wie Äaffee, 3"*^^ 2:bee, öoflenb« (Seireibe ober 
aU ftebenbe Sa))italan(agen; mie 9Kaf(Jbinen in 9etra(^t fommen, 
baben fie ald Elemente ber fßrobuctiondfoften anbrer SBaaren , loicberum 
bie Jenbenj, bie ^reidjieigerung weiter ju tragen« ^ier ifi bann freilieb 
ooQenb^ feine genauere ®(ei(bmägigfeit jwifcben berSewegung bed Vgio^d 
unb ber greife Dorbanben. Sei gabrifaten ift j. 99. DieOeicbt }unä(bß 
nur ber SRobßoff burcb bad 9gio Dertbeuett. SDer $reid bed gabrifatd 
felbfi wirb bann nur entforecbenb ber Duote, wel^^e bie 9to(^fiofftofien t)on 
ben fdmmtlicben ^erfiedung^foflen bifben, ju feigen ßreben, wobei frei(id) 
mit)t nur ber JIgioauffcblag auf ben JRobfioff, fonbern au(b ber erforberlid^e 
()0bere Gewinn wegen ber )?ergrS§erten Sapitalanluge in Sctracbt fommt. 
S^aumwoflgarn n^trb alfo g« 93« mebt M 93aumwongewebe^ grobe SBaare 
mebr M feinere ju feigen ftreben, — fo ba§ au* f)itx wieber bie unteren 
Slaffen mebr belaftet werben« greili* wirb bi^^ ^^^ t>et einfiweUen no* 
beftebenben nomineOen ®(ei(bb^it bed So^n0 au* anbrerfeitd bad ber 
{prei^fieigerung antagonijlifcbe 5princip, bie «bnabme be« 93egebr« wieber 
um fo fiärfet rficfwiifen« S)ann erfolgt aber bo* immer eine geringere 
SBeburfni§befriebigung ber ®efammt(^eit ber unteren klaffen. 

93erwi(felte SBecbfelwirfungen macben fi* ^itx ßetd geltenb« S)ie 
aOgemeineSert^euerung auswärtiger Sßaaren wirft bei einem fporfamen 
'SSolfe confumtermittbernb ^ barau« gebt eine JReaction auf bie 3^^'""fl*^ 
bilauf tftxioox, ba« ?Igio wirb gebrütft« 3?un flnft g« 93« wieber ber Äaffee^ 
pxti^, 6onfum unb (Sinfubt warfen wieber, ba« «gio erbitt öon Jlcuem 
einen 9nßo§ gum ©teigen, wo bann obermal« biefelben 93ewegungen be* 
ginnen. 9Bie (eife SBeaenbewegungen ))flan}en f{* bie Sßirtungen weitev 
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fdrt, flittttt ^fnbetniff^ mxitn jtttfltfgettiel^en, fomtnen mobiflcttt »Übet 
in Setveflung u* f* to. 

SDa im ©anjen bie not^tDenbfgen ^mprirartifel t^cm Vgio unmittct# 
lam at^änj^ei^ fo {{nb bie^ anbei dgefcbäfte barin befcnberd ri^cant 
SMe t)or{ld)tli^fle ^rei^calcularion fann leitbt )U €(banbcn werben, )* 9. 
trenn bei Rntenbem Sgio bei Scncurrent jc^t erft importitt, atfo biü'ic^n 
I^erfaUft £)iefe9 befenbre SiificD (ot wobi »lieber bad Streben, bie 
kiDtbtt^enbige 9lf(ecuranj\prdttiie im 66pttal« nttb Unterncbmeti|cn?inn jn et# 
I^Sben, oad bann pon 9tenem old preidßeigetnbed 3Roment einwirft. Sßie 
äberbaupt bei länger beßebenbem Sgio bie Soge bet meißen nationalen 
$robuction«2ioeise , mli)t für ben abfa^ in (Scncurren} mit fremben 
®en>erb)ipeigen fei 18 im 3<^i(<>n^^ l^i ^^ ^^ ^udlanbe fteben, ftitifit) 
ft)ltb, f0 namentlicb biejenifle ber 3w^^^<9«f<ftäf^^* ©<^t ft'!^'^' wnJ> ^^1* 
flntcnb^m Vgio brol^l febe« Gefcb^ft mit Setlufl )n enben, u>eil man nacb 
tinm fvübeten (^B^ercn (Sutd faufte unb jcgt nur nocb um fo f^rgfamec 
duf rafcb^n 9bfa^ Utai^t fein mug, ba ber beimif(be SBege^^r, nameutli(|) 
bet 3n>tfd|)^»bänblec unb !S)etaiQißen mit Siiidflcbt auf ba0 porau^flcbiUcb« 
breitete (Sinfen bed tlgio'^ unb bei greife ßocft* £)a tommt bie ßeit bei 
Sanferotte im SntP^^^S^f^^f^ 

X)ie fflc unentbebrticbe ^mpettartifel anfgefteOte Siegel gilt fibrigend 
nidl^t nur für bie greife ber Sßaareu, fonbern in gewtffem Umfange au(|) 
fflt biejenigen ber 2)ienf}(eij$uiigem SBraucbt man ^ S. not^^ivenbig 
QU8n)irtige Vrbeit^fr&fte, fo U)irb bereu $rei0^ b. f). bereu ®ebatt u« f^ w. 
nm ba6 tlgio fieigen ober bie ®ag€ in SRetaOn^äbrnng audbebungen; 
(gftOe ü^n Binderinnen, ®angirn in SBien, ibitlidb^e in 0tu6(anb, 9torb^ 
timerifA^ ®ageii bet (lifeuba(^nbirecloren ber a^etreid^iftben €übba()tt, 
Gtaatdbabti In ®i(bern)d()rnng - bte be« erflgenannten 80,000 %l S J) 

(Sttpad dbnttd^eS finbet bei ben greifen bed erfotberiicben an^n^irtigen 
€apitaU f}att: man mug ibm €ilber)infen, refp« Sergitnng bed )lgio^ 
in 6ilbec, — olf^ nicbt ttxoa nur bad «gio jnr 3eit be« «nlei^rcontwcte« 
i»etfpre(beil (®taat6an(eil^eii, Vctien unb $rioritit8obIigationeii Don ®efea# 
((Ratten)« 9lu(9 bataud geben mieber f{(b fottn)dl}enbe i^eidfletgeruugtf^ 
Xenbenjen bert>oir, )» S* BratbtDertt^euerungen ber mit ft«mbem (Sapital 
gebauten Sifenba^nitn^ £)(e meijlen iflerreidifcben ®a^nen ^üben bd8 
We(^t, Sufibtdge jttm Zarif im 9errage be« 9(gio'4 aufjnlegen unb madigen 
bat)on bem $erfonen\)etfe(^t gegenüber in ber Siegel (Btbrand^. 9mt% 
iii(t^t immer {n itfrem finaniiiOen 3uteret|e, loeU bie ®etbmitMl M 
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fa^Tenben $itb(icHiii4 m^t ^V^$mtxn fofert um bad 9[gto »dAfen. S)em 
antai)r»if}ifd)en $rin(ip (er 6ciifumetnfjbräiifung tragen bie 9?abneii bei 
ben 9Baarenfra(bttarifen benn au4^ 0ic(bitung« S)ie SIeicbmdßtgrett bei: 
SBertbeuerung feb(t alfo mit) bicr loiebev. 

Unter ber aud ber 5papierflelbtt)irtbf(baft b«n>ötfle^enbe« gScrtbeueriing 
ait^mrtiger SBaaren (eiben bte eitijtelneii Sbei(e ober $romn}en eine« 
Stoatdgebiet^ ferner oftmafd i\\ febr i^erfcbiebenem 9Ra§e* 3e ntebr eine 
ißrooin} auf ben 2)e,^ug oud bem 9lad(anbe namentlicb in Setreff micbttger 
artifel, g, ©. ffiebirg^jegenben in Setreff be« ©ctreibe« anflewiffen jlnb, 
um fo raf(ber »irb bier eine aOgemeine {prei^ßeigening im »erbäftnift be« 
9(gip^d notbtpenbid eintreten. ®reu j))roi9inien , bie bon @i(bern^(»run8d# 
l&nbern auf mebreren @eiten eingefcb(offen finb, Aäflenflriibe , DpOenbiB 
m^n ni(bt nur ivicbtige Sßaaren ein^ fpnbem aucb ouegefiibrt toerben, 
{eben baber ibte ..aUgemeinen greife' fUb raf(ber mit benen be« 
«uölanb« audBleid}eii. 2troI, Salzburg, ba« abriatifciie ittiftenlaiib in 
Oef)errei(b/ bie ruf^fcbett Jlufienflridl^e unb (Sj^ortgegenben bed Sibirarjen 
SKeerei9 iDerben bi^t befonber^ b^i^^^^iubeben fein, gum Zfftit aber au4^ 
bte rufflfcben Oftfeelanber unb bie (Srengbißriete im SBeflen* 6ben liet 
jeigt fl(b bie fruber befprocbene 93erf<biebenbeit in ber raum|i(be|i 
iDetbrettung ber ^reidfieigerung in ibrer ^(bbilngigfeit Don ber Sagt, 
bem 9bfa^ unb 93ejug, bei SIrt ber ein^ unb audgefübrten Sßaaren, ber 
Sefcbaffenbeit ber <Sommunicatioiten« S)ie ®egenfa^e i^on ^renjlanb, 
fiuftt, glug« unb 6ifenbabnf}ri<b «iner^ unb eige«tlid[)em SStnnenlanbe 
anbrerfeitd treten au(b in ben ^eii9{letgerungd)»erbä(tniffen ben^or« gnbem 
bad ^apiergelb fo »erf^iebene Sirfungeu ptootug^ ober gegenb»eife 
ausübt, jeigt fii^ eine neue Uugere4ltig(eit be^elbeu, — ein $unt|, 
»eldl^er )» 93* bei gleicben 93fßeuerung^maSrege(ii ^(bti'ierigfetten mc^^^t, 
r»k man in Oeflerreiib gegenüber ®alt}ien, Stirol, bem j^uftenlanbe webr^ 
facb erfabten» 9u(b biefe S&etraAtung geigt nebenbei bemerft bie Untbu»# 
licbfeit^ na<b einem gleiten $roceutfa^e baiS $a)»ierg?{b in einem grogen 
ateiibe gn bet>atoiren* 

2)ie goeite fiategorie iuidmirtiger t^infubrartifel bilben, »ie fd^on 
%tji%%t, biejenigen, mlibt au(b regelmdgig im ^nlanbe bergeßeQt merben 
fdnuen. Unter biefen eingeffibrten SBaare« (äffen fl(b n^ieber foI(be unter« 
f^ieibett, »el(be fd)on bi^ber im 3nlAnbe (bem ^oyiergelbtanbe) mit beffen 
beinu|4)en (Scgeugniflen concumrien, unb fo((be, ivelcbe bi^ber biefen tnlinbi^ 
\^n 9Ptorft jiem{i(b aSein, m^m90t{^i\^, be{>eri(f(bten, lej^t aber wegen 
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be« 9lfl!o*« einer flätfeten doncurteiin (^eimififeet «rtifel bafelbfi »ntet* 
liegen» 3" ^^^ «»^ft<" ^^^ gebort in (Suropa unl) Sloröamerifa tte üRaffe 
ofler (SinfubriDaären , n)eldl^e nidl^t notbnoenbig au^ tem '^lu^tanbe bejpgeu 
werben muffen, namentdcb gabrifate, ju ber jiDeiten ^rt geboren btefe 
festeren faß audf(blie6li(b* 

$ier wirft \>Ci^ 9lgto adgetnein ald ^^wj^j^oll unb jwar in bem 
9Ra§e unb fo lange^ a(d bie (SntiDertbung bie SSertb))crminberung über# 
trifft, ober mit onbein SBorten biö bie greife ber SBaaren bed ^nlanbd 
unb eoentueO auf bie Sdnge bie tnünbifcben ^robuctiondfeflen biefer 
SBaaren um bad DoUe %gio gediegen finb. S)iefer Scbn^^cOd^arafter 
bed '2lgio*d jeigt fidb baber befonberd in 3^it^" raf(^en unb Harfen 
Steigen« bed Unteren; ferner bei gleicübleibenbem 9lgio in ffirjeren 
3eiträumen, n>o bie $reid{ieigernng fI4) nod? nicbt aOgemein Derwirflicben 
fonnte. ^t länger ein \)o\)t^ ^gto bagegen bejtanben i^at, beflo mebr mii 
bie $rei«fieigerung unb bie SSertbeuerung ber ^robuction aQgemein werben, 
fo ba§ ber im 91gio (iegenbe ®(^u^ fortfäQt« Sei finfenbem 9(gio wirb 
nur bann ein @cbu^ t)orbanben fein, wenn bad b^bere Slgio ju furje 3^i^ 
befianben b<tt, um einen @influ§ }u dugeren. ^ffiirb etwa ber C^iufubrjoE, 
wie in Oe{lerrei(b unb 9torbamerifa, in3Reta(( erboben, fo fommt biefed, 
folange bie greife ni(bt um bad %gio gefliegen {!nb , einer abfoluten unb 
n(atit)en 3<>Q^^&^&u"ä i^^^^ t n>i^'^ ^^\^ abermals a(d k>ermebrter @(^u^« 

3)iefe ganj unDermeib(i(I)e SBirfung ber $apiergelbwirtbfd^aft, 
we($e felbfl pon einem beteitd beflebenben @(I)u^joQ unabbSngig ifl, 
erweifi f{(b no^ aQeii @eiten ald bS4)fl 9orenb unb bebentlid^. gafl mit 
9{ctbwenbigfeit muffen je^t wabre Sreibbaudinbußrien emporf(bie§en. 
S)iefe geben bem porbanbenen PoIf«wirtbfdl)aft({cben Sapitat abermatd eine 
anbere unb aller 9Babrf(beinli(bfeit na$ eine gau; perfeblte Slidl^tung« ®ie 
entflebeu auf ben für ben Slugenblid gan^ rtcbtigeu föebanfeu bin, 
ba§ bei nocb wenig ober gar nicbt t)ertbeuerten 9lob^ unb ^ütfdßoffen unb 
g{ei<bgeb(iebenen Srbeit^lobnen eine gewinubringenbe ^robuction aucb in 
ßoncurreu} mit bem je^t pertbeuerten Smportartifel mSgIi(b fein mu§. 
2)aburd) wirb anbeten unb permutbüd) naturwfi(bfigeren, weil f(bon bi^b^^ 
beflebenben $robuctionen ßapital entjogen, Srebit pertbeuert* SDie neue 
Snfage felbfi aber trägt in f!(b ben jleim be6 93erwelfenö, je länger bie 
93oraudff^ung , burcb weld^e f{e in« geben gerufen würbe, nämli(b ein 
bobed 9gio Porbanben bleibt« 2)enn biefe« trägt inbirect ^ur 93ertbeuerung 
ber ^robuctiondtoflenelemente bei, porne^mli^ aucb burcb bad SKittelgtieb 
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bet »on ber neuen 3nbufirie (jef^affenen S^actfraje. Sie AberaQ in 
€((n^)oODeTbS(tntffen , fo tritt bann au4 biet bad bebenfliAe Serlangen 
m(b b Stetem Scbn^e, b« b« biet natb tvetterem unb anbauernbem @tet(|en 
bed Sgto'd ein. Sßad tann f^litnmer fein, ald »>enn fontit ma(btige 
G.ttmmen an bem ®lei(bb(eiben ni^t nur, fonbetn fefbfl an beut Steigen 
bed Slgio^d intereffirt {!nb unb k>0Oenbd burd) bad finlenbe %gio ibre 
3nterej|en f(b»er »erlebt (eben?! ®oDen etwa gar SWagregeln gut i&er^ 
ßeQung ber 93a(uta , affc }ur Sefeitigung bed 9lgio'd ergriffen »erben, fo 
flemmt f{(b bem bie mci(btige ®4^u^^oDpart(i, menn aucb u>eniger offen, 
ald ind gebeim, mit allen i^r gu ®ebote ßebenben SKittetn entgegen* 
gabrifanten unb 93anquierd gieben an einer @di»nut« S)ad bat ficb febed 
SNal bei ben gablretcben S^erfucben gejeigt, n>e(di»e man in Oefletreidb gur 
^erßeOung ber 93aluta unternabm ; ed iß aucb in SiuSI^nb nodi) fungß 
unb fddon 1862 b^^^^o^fl^^t^^^n* 9Xi^ n^abrem ganatidmud iß ooQenbd in 
ben ^Bereinigten Staaten ber Serfudb gur ®efeitigung bed 9lgio^^ ange« 
griffen n)orben. S)ie ®egner bed $apiergetbd mie biejenigen be« ®(bu^# 
goU^ werben oon ber eigenfüdbtigen B<^bri(antenc(ique ald 93errdtber oer«* 
\^xutn, atd an ba$ ^udlanb ))erfauft gebranbmarft« Unb ber grofie ^aufe 
madilt mit gegen fie Gborud! 

3n ber Sbat, mo einmal bad Slgio länger beßanbeu b^l; mrben 
burcti bad rafcbe unb flarfe Stufen ober gar bad SSerfd^minben bed %[gio^d 
t)ie(e ®ef4^äfte, namentlidl^ aber {ene £reibbaudpflangen bed %gto'^, faß 
notbivenbig ruinirt 9Bie febr rd(^t ßd) au^ in biefer Segiebung »ieber 
bie Serfiumnig, nidi)t fdi^neOer nacfi ben jlataßropben an bie ^erßellung 
bed ®elbn>efend gegangen gu fein! Sobalb nämlicb bie $reidßeigerung 
bei länger beßanbenem SIgio anndberenb btefem le^teren glei(bgefommen 
iß, oirb nun umgefebrt bei n)ieber ßntenbem SRetaQagio bad „SBaaren» 
agio'' ober bie Sertl^euerung ber SBaaten gu einer SinfubcpTämie: 
folange unb in bem9Rage nämlid^, ald bie fertigen Sßaaren unb bie 
$robu€tiondfoßeneIemente nod^ bi^b^^ ini greife ßeben, atö bem nun »>ieber 
niebrigereu 3lgio entlprecf^en n^urbe* Sßie bie ^reidßeigerung bei ßeigenbem 
unb bod^bleibenbem 9lgio in einem allmdbli<ben ißroceg oor ßd^ gebt unb 
ßd; nad) unb nad^ oon ben guerß oettbeuerten 3mpottartife(n auf bie 
anberen {nl&ubifd)en SBaatcn fibertrdgt, fo gebt e^ je^t umgefebrt grabe 
fo mit ber ißreiderniebrigung bei ßnfenbem unb t>erfd)n^inbenbem Slgio« 
2>er einbeimifd^e $robucent unb befonberd j[ener Sreibbau^inbußrieüe, 
beffen ödrmefpenbenbe.Sonn« bad 9gio mar, lernt {e^t bie Aebrfeite ber 
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!PoJ>fetÄf!bwfttW*oft fewiien. (St ffiDt \>\tM6)t mit feinem nitt fcjeinbat 
(IfibentfR ®ef<t^ift (em Umfcf^irung ber S)in4e jum Opfer , u>etl bei t)et 
fBteberberfleOung ber Safuta bte $ti)l)itctiondrpflent>etbiIIigtin(| bem fAon 
fr^b^r flnfenben ^xt\\t bed fertigen gohifatd nad)binft %ber aud) 93Dr# 
flAtigf ttnb UnfAulbige genug n>erben barunter (etben. TU (Staatfgen^aU 
unb t^i publicum, Dor aOem bie 9li^(bflbetbeUigten felbß muffen M 
barfibet feiner Säufcf^ung bingeben. 3m ®egentbei( barf aucb bie fRidß 
f{(bt auf fofdbe Seiben ni(bt t)0r bet C)erfleflung bet 93a(uta »ieber juriid» 
fibietfen* Slfltg l>ermetb(id? f!nb biefe Seiben niemals, f{e fdnnen ()5(tften« 
bur<b 9Ka8regeln, n>eld)e ein attmäbüd^ed 6infen bed Vgio'd nnb eine 
tatigfoKere ^erbeifü^nng be^ $art bejwetfen, etmad getinbert werben. 
SebenfAOd fe()e man bet nnt)ermeib(i(ben (S^irierigfeit ber Uebergang^i« 
t^erUbe bei ber Mflcffebr jnr feßen Sädbrung feß \M 9(uge. S)ie gcfäbt^ 
beten ^ntirrffen <Stnj|e(nec j^nb ju beb^mern, aber i^re Opferung gebort 
)u ben nnpermeibli^en fpäteu 9{a(b»irfungen ber ftataßropbe, »efcbe 
inr 9$a))ierge(bn)irtt^faafr ffibtte: p ben Ariegdtoflen ber 93olf«# 
»irtbfd^aft, bie ft<| frei(i<b ni<bt immer gerecht Dertbeilen laffen nnb 
b0$ oft t>ie( bebeutenbet aU bii im Staat^bubget t)erre$neten ftrieg6^ 
foßen finb* 

9Bir gefangen ju grnnbfa^If($ gleiten, nur iußerlidb tttoa9 per« 
fi^iebenen Stefultaten bei ber Setracbtung ber ißreidpcränberung, n^ef^ie 
für inlänbif^e 9udfufirartitel burcb ba^ 9lgi4> (^erbeigefü()rt mxi. 

9lu(^ 6ier f8nnen mieber foId!)e ©fiter nnterfd[)ieben »erben, »cldje 
bad SuManb not^menbtg au3 bem ^nlc^nbe belieben mug; ferner 
fotfte, bie f(Jon für gewöbnli^i ejporlirt »erben in ßoncunen^ mit ben 
fremben Im «udlanbe; tMid) fol^^e, bie grobe nur be« «gio*« wegen 
)nr 9(ud|ubr gefangen« 

gfir Srtifel ber erftett Vtt (ann et»a ein eigentfidbed SKonepol b<« 
3nlanbd porliegen* ^ler witb bet gteid^em Umfonge bet !ßrDbuctii>n, 
alfo glti(bem Singebot ber SB^are fdr ben animärttgen %bfa^ bet ißreid 
fofort um bft« trolle «gio feigen, «onaudgefe^t, bat bie tu biefe« gaBe 
ttoa geringer »etOenbe Statbfrage M 3nlanb0 but4^ bie %xbitxt SloA^ 
frage bed «n^tanb« bem Stefi bed Angebot« gegenüber erft^t n)itb. @o 
^at 3. 9. bie ifttxxti^i^t (Rtgiering ben ^reid beid für montb« (Segenben 
jtttrfl in 9ttx^t tommtube» ^bm^OnetffUbes^ oiefter^olli felbfUiibifl 
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nti« t»m «{(to erf^Sbf. (Stn^dS fibittiA«« Ktinte i« Ruttünb mit fßlaHtta 
defd)ebcm ®ei bet^vSteYter !ßt0Ducttott fcime H Nmif att, oft He 
»idberii^e ^^acbfrage De« «uManb« Diefe« $(h« gu bemtelbett aMetaQgel^ 
pt^iU abnäbttte unb bie ^rei^fteigerung niibt bett tttUiibifdi^eii Vbfd^ uu 
ttttHbrtte« So)tfl mAtbe bet $ttid nicbt um ba6 Sgio feigen* {^dnbcü 
ed fi(b um n)i(|^ tigere (ispottactifef ber «((gemeinen ^Pvobnetieti , fo 
ttiitb biel barauf äntommen^ ob bte inlSnbif^rdr^enpHg nt$t nut )»0lf9# 
istrtb^djviftlid) bem ^ludlonb flegenlllbet, fonbern etnselu>trtbfd^aft(i(^ anbeten 
inlJAbiftttu (Skfd)aften fiegeitiibet tiicncpoiißit« i|t «bei {tA a«f oetfd^iebetie 
c&tieuttfren^e (SiHjtetottlbfAaften bert^eilt ^m le^tertn goQ töith bte 
fofottifte ©tetgeruitg bcd $tetfe0 um bat QAnje 9gto ibeuiget leidet a(0 
hn er^en etutreten. SefeenfüD« liegt abet l^itx ein« jlatfe Steigung M 
$¥ei)>$ k>i>r^ taf(f) um bä« goAje 9lgio }u ßetgeu, wl^ boun bt< jut !»9flifleti 
(SleicbflcUung bet Ißrobuction^foßennbibuug mit bem V^id eite iKstra^ 
cente ffir ben ^robucenten unb eine 9u4fut^rpr&mie für ben Qgi^otteui 
etgiebt« 3i^mn temmt ed abet felbß bei foId)en monopolißtfdi^en Slttifeln 
barauf an, ob unb wie meit bad Slngebot auf tnldubifd^en '21bfa^ mit 
gu te(bnen tfat. Z)enn in biefem gaOe fana bet l^df^ere $ceid eine ^tu 
minberung bef 91a<ji)frage (lerDorrufen unb baburd^ »ieber eine (Stbibung 
um H^ t^oQe Vgio unmögtiiJb metben^ — v^wn nUi)t bie fcembe 9Ia4)ftage 
flS} gtabe bann wieber ßeigert unb ben $reid in bie ^5^e treibt, S^eun 
für bad Slu^Ianb tommt bie leintet bem ttfito jutficfbleibenbe Steigerung 
bed greife« ja einer SSerbifligung gleii^u 

Z)ie gleichen bebenflidE^en folgen, »eld^ bad 9lgie a(d 6<tutiion 
gegen bie audtDdrtigeu fiinfubrartitel fyüi, fu^irt ed ald (Ss))ortprdmie 
fiir bie Sludfubrartifel mit {!(b, ^a« mitunter tdnnen biefe gol^eu nc4^ 
f(!bdbli4}er fein, gumal f{e bduflger audi) auf bie Ianbmirtbf(baftli(be, 
nidbt Httt tiuf %ie itibufttieOe $tot)Uttiott fm eti^ereYi ®ittnt f!4) hr^retfen, 
«ud) bi«t «tf^lgt ufittr bet Itfirfeten 9l«id>ftAge %rt flufil^ttt)« eine ttx^ 
dnbeite 93et\x)^^)blung ber betmif^^en Ste^IcdpiKiIie«. X)te 9}adS)fM9e ^itb 
fo)^nigt mt> H lern 9Ka|e ßdrfet fein> aK Me ^eift ^nb bie $robttcrii>n«# 
foftenelfmente f{(t^ Kiri^t um ba« 9lgtb t^ettl^ueit ^l^en. SDer $(n«es)»9tt 
^er bereite trüber, ber itene dspott bet bi^bet toegm SonettnenjunfdOigf^t 
)ib{(^ nic^t aue^etAt^rten 9tritel btit^t abermaM einen aOgemefnen $tri«i> 
fteigetung^ptDetg in iban%, IDaranf ^in etfolgen bann neat eH>itdI« 
üula^en, be{otl^eY9 t^irb d!i(^ f^ier ^e^nfrrt Sai^ftal in eatibt»itt(^f(taft 
uitb3nMi^rit geseilt, \9)k^mix ober enttegefreret Soben, «^«(Kt M btn 
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bidberiden ißreifen nvfi ni^t angebaut wttttn tomtt, ivirb mit in @u(tut 
genommen« (Sine SKenge $fobuctioncn trerben ubetbaupt cbet t)D(^ in 
fo darfem Umfange betrieben , bag biefe nur bei fortbauerub fteigeubem 
9gio bluben, bei tafd!^ ftnfenbem rninirt werben« 9Bir fur(bten, bag grabe 
in 9luB(anb in ben (e^ten 3abren t)iele Kapitalanlagen biefer 9lrt, oftmals 
mit geliehenem Kapital, gemadl^t n>orben {!nb, $. 39* aud) in ben baUifcben 
$r9pin}en jur QriDeitetung bed gtadt^^baud, ju u^etcber obnetem bie Saum« 
UDoCthife anicdte* .2)a n)erben bei einer SBieberberfteDung ber 93a(uta 
unb bei bem aOmäbü^^n SBieberauffcfimung ber amerifauif(^en 93aumi« 
Q^oOencuItur au(b bie ganbmirtbe t)on großen Serlußen ni^t per[(bont 
tDerben, mte fie im ^erbft 1866 \(bon bie Petersburger unb Sligaer Jtauf# 
lente bei bem rafcben gade bed Slgio^d treffen mußten« (Sine lanbn>irtb^ 
f4^aftlidi)e Ürebitfrife mirb unter füllten Umflcinben bei einer SBieber' 
betüedung ber 93aluta faum ausbleiben. 

S)ie greife ber einzelnen Sluöfubrartifel werben unter 83orau«feJung 
g(ei(!ber fßreife bed ^udlaubd M ^twa mi) folgenben 9Komenten dnbern« 
C« fommt auf ben bidberigen inlänbifcben $rei6 an, ber für Vit eine 
SBaare fifcon ben ffijport gefiattete, für bie anbere ni^^t^ bei biefer mebr, 
bei Jener weniger« gerner begegnet flcb bie primäre ^reiöfieigerung unter 
bem (Sinfln§ ber !Papierge(bt)ermebrung mit ber fecunbären unter bem 
einfluß be« Sgio*«, j. ©« bei «rtiteln be« Ärieg«bebarf«« Ober bie 
tnlänbifcbe SBaare wirb fcbon wegen be« bSberen ißreife« beS fremben 
JRobfioff« (](« ©« ©aumwcae) tbeuerer. gerner ift ber fpeciflf*e fflert^ 
eines ^rtifetS , bie Sage beS ^robuctionSortS unb ber Suf^^nb ber ßom# 
municationen, weil ba))on wieber bie SranSportfäbigteit unb bie 9R5gli<bfeit 
bed (SsportS abbängt, pon Sebeutung. 

Sm raf(beflen unb ßarfßen werben babei Sludfubrartifel pon bob^m 
f pecifif(bem 9ßert(^ in (Srengpropinjen mit guten S^mmunicationen, 
}« 93. aus bem Stnnenlanbc in bie @eebcifen, im greife fleigen« SefonberS 
wirb bieS Don ben (Srgeuguiffen einer bereits Porber entwidelten inlanbif(ben 
fprobuction gelten, wo inlänbifdi)e 9tob^ unb ^utfsfioffe üon iulänbif^^en 
9lrbeitSfroften perarbeitet werben« S)enn biefe ßrjeugniffe werben biOig 
bergußeflen fein , bei i^nen wirb alfo baS 9lgio am meiften als (Sjport^ 
prfimte wirfem gabrifate auS ®renjgegenben (}« 93. (SlaSwaaren aus 
9i^mtn), bann gabrifate flberbaupt, ferner ^anbeISgewd((fe, bann anbere 
9lgri(u(turprobu€te , au4; betreibe, in cißer Sinie ebenfalls auS Gteu}^ 
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lanbern, in ^weiter awd) and benfenigen SdeH^n be9 9innen(anbed, au9 
benen (tute Sommuiiiciittcnen an bic ®tenje ffi(^ren, noerben bal^rt bie 
ftSrffle Zeiibcn} juni Steigen ^aben. Umge{e(^tt natAdi^^: {e entferntet 
ber Ort ber ^robuction k^on ber @ren^e, je f(b(ecbtet bte 6omniunicatto»eii, 
ie (tetinget ber fpectfli((e SBertb bed 9rfife(«, ]e mangelbaftet bie ^robucMon 
fcfcon bi^l^er betrieben, alfo [t treuerer ber inlanblf^^e «rtifel bereif« »ar, 
um fo langfamer unb gerin^ier bad n^eitere ©teilen. 3"I^nbif(^ed (Betreibe 
mitten im 93iunen(anbe fcibfi eine« flarf ®etreibe aäöfiibtenben Gtaatis 
n)(ib DieUeicbt gar nitbt treuerer* SKitnuter mirb erft ein befcnberer 
Umflanb Einzutreten miiffen, um überhaupt eine Ueberttagung bc« 
Ügio'd auf ben $reid gu ermdgticben* 3* ^* ^^ f^l^^^ DteQei^^t erft eine 
»eßeurrpäifcbe 9Ri6ernte p einer fidrferen 9lad^frage na4 rufflfcbem, 
polnifcbem unb ungari[(jbem (Setreibe, ^nx iBefriebigung biefer 91a4)frage 
mug miUx iud ^wUni jurucfgegriffen n^erben unb babur^) fommt nun 
erß ber (Sin{Iu§ bed 9gio'd auf ben $reid gur (i^elruug, ber fonfl mefleictt 
gang ausgeblieben märe. 

3nbem bann wieber ein langfamer ^roceg ber allgemeinen $reid# 
fieigerung entfielt, treten fpäter bei fiuteubem 9gic ä^nlid^e Uebelficlnbe 
für bie gjportgewerbe ein* SDie ^oberen ißrobuction^fojien faden bei raf(^ 
n)eidl^eubem Slgio n^ie ein Slu^fu^rioK auf ben (Sjport, weil je^t bie 
99Berr()perminberung bed ^apiergelbs geitweife grSger als bie Sntwertbung 
ift« SDie 3^'^ t)er SBieber^erflellung ber 93aluta wirb baburct) audi) für 
bad 6{portgef($aft unb aQe .bafür arbeitenben $robuctionen eine 
$erii>be ber SBanterDtte werben, wie für bad Stnpt'^id^f^äf^^ 

3n 9?etreff ber Sßaaren ber eigentlt^ internen iprobuction unb 
Sonfumtion braudS)en nur einige @(t)lujfe aud bem Sor^ergc^^enben iu^ 
fammengefa§t }u werben« (£d gebart gu jenen SBaaren bie grrge SRaffe 
aller (Sfiter im SBinnengebiet eine« größeren @taatd; aber piele 9lrtife( 
aucb in ben ft&rfer für bad ^udlanb probucirenben unb au« bemfelben 
bejie^enben $rot>injen iif)Un immerf^in auA biigu* (£influ§ übt (^iet 
)und(${l fcbon bie früber befpro^ene primäre $reidßeigerung , ferner bie^ 
jenige ber 3mport# unb (Ssportartifel , weil fld) baraud aUmäl^Iid^ eine 
allgemeine Sert(^euerung ber ^robuctiondfofienelemente ber 
internen (guter gu entwidtelu flrebt« 3"^^^^^^ ^^^^^ ^^^ ^^^ ^^^ ^xt\\t 
biefer ®üter bie gäbmung bed Serfebrd unb bie 93erf<t;iebung ber ^riM 
bucticndper^ltnifje buc(^ bie ißapiergeibwirtt^fct^aft ein« @o fuc^t fi4^ benn 
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naib vn^ nti^, ii«(fi 9x^% wb ^tit »nfdE^if^cn in ^e« etii)e(iiett 
8acbfMMI<R w^ OtUn dnc adgemetie ßertt^euctuiid M Sebend 
i» QMoIge ^er ^apierael^eermcbvnng un^ U9 ßcisfnben un» bodMeibcii* 
Vgl«*« fte(ten^ jiu madi^eii* I^ie SerinMuiig ^er greife nfetgr aiid> (^iet 
immer «emittetft eiiei witflii^eii «bn einet wenigfiend (eitler m5a(i<ben 
Serintefiittfl \^n CHflebot tinb 9ta4»frAge« Da^er i^atiirt ttx {ßreid im 
VSftemftneii am rafdl^eßen uiD feid^teften bei Saaun, mtl^t t^ociicbmliüb 
mit umlavfeiibem (ebev ßettiebl») (^«pital ^crflefleOt merben. @4li»er 
fteigt batiegen bec fßrei« {ettei Saanrn, ii>el$e mit fte^eibem, )u anbete« 
^Tobnctionen nnb ^wticn m^t ivoi^l |n tKimenbenbem dapiral probncict 
werbe«, meil biet eine SinfibrSnfung bet (Stjengung gum Sebuf einet 
VngebK^etAvbftunfl ni^r ebne %tpitn Setlnfl butAgu^ubten x% %m 
\ibmxftt\i enbii^b feigen bte Vtbeir^fi^bne unb twQenbd bte <Pretfe fflr 
Dienftlft&ungen b^beret 9tt (qnalifkitte Arbeit, ®ebaUe, Sajen). Z)enn 
biet beifit eine entfpte^enb i^erinbette fltcguHrung bed ^Ingebotd nicbtd 
flubetd aK 9u6n)anbetn, Ser^ungern, treiben* SRan mu| ni(ibt betreffen, 
ba§ 60 fidi) \)itx um ein adgemeined Steigen bet !ßapietge(b))tetfe Don 
SSaaren, geipd(in(i4iet 9rbeitdfraft nnb ^ienfHeißungen banbett. ^it t>er^ 
&nbetten SoncuttenjDetb&ltniffe jmifdE^en in« unb audlänbifcben SBaaten unb 
bie befonbete 9{a(bfrage na(b beu mit bem neu ausgegebenen $apietge(be 
gerauften 9lttite(n \retben bie greife einjelnet SBaaten unb bie gdbne 
gewiffet atbeitetfategotien fteili(6 taf(t)et in bie $Sbe treiben, «bet biefe 
(Sr(|dbttng n>irb {14) nur langfam in bet Don bet obigen 9tege( begeicbneten 
9Ii(btung Detbteiten« 2)et qualificitte "arbeitet unb am meiften bet gang 
fpecialißifcb auegebilbete , alfo j. 93. ber Seamte unb ber einer libetaten 
$rofefftoN Vngeb^ttge mirb tot bem gemdf^nlt^en 9lrbeiter in 9la(btbei( 
fein in genauem Serbiitnifi gn feiner fpecieQeren 9ludbi(bnng, meil biefe 
ibn binbert, lei$t t>on einem gnm anbeten Seruf fibergugebe«. 2)ag in 
Ibm fletfenbe gro§e Silbung^capttal lägt fidb fe »entg aU gewiffe arten 
matetieOen ßebenben SapitaU leiibt in eine anbre $robncti(^« bi^'äberleiten« 
gut bie unteren arbeiteuben (Klaffen fani ed bauu noib bon Bortbeil fein^ 
Mnn bet jtrieg »iele Slrbettdfrifte ber ^robuction entgiebt nnb babur(f) 
»ieber ein allgemeine^ Sobufieigen befirbert mirb* 

3« befonberg f^^Iimmer Sage beflnben f{$ enblicb aQe eigentli^en 
®elbrentner, »efcbe Capitalien in (gettform au^gelte^^en ()aben« 2)enn 
mcgen beg Stenumettt^gmang^curfeg beg ißapiergelbg erbalten fie bie ßinfen 
snb bog ({«pilal in entmettt^aem ^apicrgelb gum 9'{#mtnaln>ert^ beg (e|teren 
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ItiOihU. itUn 9e im Sulanbe, ft> toeiliereK fle an ttinforntn«! un^ 
f4^(ieg(i($ ottmald an Sapital na$ aRag^abe Dec t)ermtnDertfn ftauffiaft 
bed ^apietfleltd. ßici^en {{e t)ie 9Ienten ind ^lutfanft, (o etlei^en fie 
fegar im 93erbiltni6 De« Sigio'd Serfuße* (Sine gewiffe Sntf(i^ai)igung, 
mlä^t aber DoQenbd langfam unb ungletfbmvißig eintritt^ Unofu bie ®elb< 
tentuev nur in bem t^dbeten 3indfu§e jlnben, welcber mit im ®efp(ae 
anbaufrnber !ßapiergelbn)irt(^f(baft tut^tfyu 9u(b babei tommt Mti barauf 
an, eb ba^ au0gelie(^ene, in SBettbpapieien angelegte Capital U\d)t unb 
o^ne Setlufl eingebogen unb Don einet 9lu0lei^ung in bie anbete binAbet# 
geleitet »etbeu fann* 

©ornit ergeben {{$ untet bem (Sinflug bet !ßapiergelbn>ittbf(l(iaft un# 
Detmeiblicb bie gtdgten UngleiAbeiten in ber Sage bet einjetnen 
(Stoffen ber Set)d(fetung* Ueberflufi bort, wie bei ben $erfonen, 
mietet unmittelbar mit ber ^robnction beö jhiegdbebarfd bef^Sftigt finb, 
SKangef unb ßntbebrung bier, bei ber SKaffe ber 9lrbetter, bei benjenigen 
5perfonen, »elfte fefte Sefolbungen, flje ©elbrenten bejieben* (Sbeufe 
begeben bie grigten Unglei*beiten in bet ^tei^öetänberung 
gwifften ben einzelnen Sbeilen bed Staatsgebiete* 3^i^^i<^ 
unb rdumlid) finb mitbin bie fflirfungen beS $apierg(Ibd in ein unb 
bemfelben Qtaatt b^ftß Derfftieben« @tarf e Sudgleiftungdbefirebungen 
in ber ^tit unb im Staume, in ber gage bet einzelnen Slaffeu ber ®e» 
feDfcbaft unb ber einzelnen Sanbedtbetle maften fift jivar geltenb* S)ie 
burft bad ^apiergelb b^tDorgerufenen Ungleicbbeiten fucben fUb jeitlift nnt 
riumfi(b in berfelben Sßetfe tt>ie bie Ungleiftl^eiten bet Sefleuerung aud# 
}ugtetften. £)ie UeberiDiljung ber Steuern finbet bi^t ibr ^nalogon« 
«ber man »ei§ auäi , »elften großen praftifften ©ftwterigfeiten unb oft 
nnäber»tnb(tftcn ^inberniffen biefe ®teuerfiber»d(;ung in ber SBirffiftfett 
begegnet« Sein ^inangmann »irb f!ft auf biefe Ueber»&()ung fo»eit Der^ 
laffen, um febr ungleiftmSgige Steuern mit ibr gu refttfertigen« Aber 
boft iji biefe Steuerflbermä^ung noft oiel einfafter unb flfterer M bte 
«udgleiftung berUngerefttigfeiten, »elfte bie $apiergelb»ittbfftaft ^erporruft. 
£)enn bort brauftt nur eine einmal eingefflbtte Ungleiftl^eit flft }u 
Dertbeikn, bier bagegen entßeb^n jeben «ugenblitf neue Ungleiftb^iten, 
»elfte immer »ieber neue «Ui9g(eiftung6proceffe notb»enbig maften unb 
boft feinen berfelben jur DoUflcinbigen (Sntmicftung fommen loffen« 
2)ie $apierge(b»irtbfftaft, »elfte (Sen^ unb Snbere mitunter ald in» 
birecte Steuer ftatatteriffrt ()aben , enoetfl fift bterbuxft »ieber att un^ 



((ere<(tefle ttnb »itt^fifiafHicf» ßircnbfle Steuet, meldte f!(f» nur 
benfen 15§t.*) 

gflt uitfete S^age na(b ber Tt({)ti$;en 9){etbobe ber ^erßellunci ber 
Salufa folgt aber aud biefer grciartigen Ungfei(bi^eit ber jetttid^en nnb 
rSumfid^en ffitrfung bed !ßapiergelb6 not^irenbig etned: bie t>9(lige 
UntNn(i(I)feit, an^ bem @tanbe bed 9lflio*d an einem 0e<(e» 
benen Orte un) in einem gegebenen ßeitpiintte ben wirfliAen 
allgemeinen 9Bertl^ bed $apierge(bd für ein groged 8anb )u 
bemeffen. 

9Bo aber mu§ bied untbunlid^er fein ald grabe in Stugtanb?! 



9Rit ben ))otberge(^enben (Srirterungen fiber bie Sebeutung bed ^apieri» 
gelb« für bie üin^^U nnb fflr bie ^olUmxttfiä^aU, über bie Untbun(td)fett 
einer bleibenben $apiermibrung , bie )>oIfd# nnb ein)eln>irtbf(biiftli(ben 
9{a(btbei(e, n^elcbe ber $apietgelba)irt^f(1[)aft im Sergleid^ mit ber 6rebit# 
loirtbf^^aft notbn^enbig anfleben unb enblidi) tnit ber oben entwicfelten 
Zbeorie bed $apiergelbtt>ertbd glauben n>ir bie n>iffenf(^aft(i4)e ®runblage 
für bie rationeOe ®ebanb(ung ber 93a(utafrage im einzelnen gaOe unb 
bie ®iunbfä^e, mel^e aucb bei ber concreten grage ber ruffifi^en IBaluta 
ald Siiditfdbuur für bie praftifc^en 97ia6rege(n bienen muffen, gen>onnen 
ju f^abtw, (f. oben .@* 3)« (&^ finb aud bem (£ntn}i(felten nur tit gon# 
[equenjeu ;u jiebem 

£)iefe Sonfeguenjen oerlieren babur4^ nicbt an Sebeutung, ba6 fie 
)uni(bß ein negatioed SRefuItat baben« @ie geigen Por ^flem, 
n)ie man n>enigflen6 auf ber gegenmättigen Stufe mäßiger (£nt# 
mettbung bed ruffifcben $apiergelbd unb mie man fiber()aupt graDe 
in SRuglanb, folange anbre SBege mdglid? fmb, i^um 9?el^ufe ber 
SBiebecl^eifleOung ber feften SBibmng nid^t oorgeben barf: man barf bad 
$apiergelb nicbt beoatPiren, b* \). nicbt ben IRennioert^ bed $apier# 
gelbd auf feinen @ur6n)ertb berabfe^en, }umal ni^^t auf einen beliebig \)eu 
aufgegriffenen Suidtoertt^, ber bann unb bann uub ba unb ba einmal beftanb« 

*) Sergi. mit ben brei lej^ten ^bfd^nitten namentli^ bie f^on erwd^nte ^d^rift t>cn 
(L etrac^e, bie Statuta in Dtfttmiä), Min 1861, eine bei wenigen oer^anbenen Unter- 
fu^ungen über ha^ im 93or{l6^enben be(»anbelte Zi^ma. 2)ie von 6tracbe betonte 3}2Bgs 
li^feit finec ba« 2)idagio überfteigenben Sbeuerung balte i4 für ^raftif^ feftr un? 
»at^rfd^einü^. 2)ie Don ^o(f angeführten %ciüt au9 tHeio^orf beweifen ni^t bad ®egen;; 
flftH biefer metner 93e^u^tung. 
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3u ben negatit)en Stefuftaten unfret StStterungen ge^Srt (tu$ \>a^ 
weitere, bag ade im^tincipe auf 2)€t)a())atiDn ^inaudlaufenbe 93ctfd&täge 
|ur ^erpellung ber fßaluta princtpiell üet»etfli(^ Pnb. 9Jut ott 
St0tf^htf^tl\t, xotm nid^td Snbrcd me(^t fifirig bleibt, finb f{e julafffg« 
(Sbeii begf^alb muß man re^^tjeitig mä^ befferen 9Retboben ^anb and 
ffietf legem 3u folgen Sotf^Iafleu, »eJ^e im ®runbe nicbt« Slnbte« 
entölen ald 2)et)a())otion , ge()Stt bie (Sinfubtunfl bed 6utdU)ertb' 
}ivangdcuifed an (Steile bed 9lennn>ertbiwangdcurfed für bad 
entwett()ete {ßapiergelb; ferner bie fof ortige 91 uf Hebung bed einmal 
(ftnger beflanbenen Stennn^ert^jwaugdcurfed, auf ®runb beffen 
afle n){rt()fd?aftli(!()en 93et()ältniffe, fpreife, ©elbccntracte eine beftimmte 
®eßa{t angenommen boben« Seibe 9?orf(btage laufen praftifcb auf baffelbe 
()inaud, miemr fcbon frü(^er betonten (f. c* 9l6f(bn. IV)« $rince'@mitb, 
mlä^n mit 0. SRi^^aelid ben jweiten 93orfc^(ag gemadfit iat, meint 
felbß, ba furd erfte nur Rapier M ^af)lm\tul ba märe, fo bag man ed 
jum Surfe ne()men ober unbejabl bleiben muffe, fo ^abe bad ,;ni(bt ne()men 
»ollen" bed {ßapiergelb« feine 9?ot^. ßr fügt anä) W^w, »enn bie an» 
nabme einer 3ö^I"»8 '" ^^^^^^ i^^ Sageöcurfe oer^eigert werben follte, 
fo müßte ber 3a^Iungöpjii(t)ttge fl(^ feiner JBerbinb!id)feit imä) gerid&tlit^e 
l^eponirung bed angebotenen Setragd auf ®efai)r bed S3erweigernben ent^ 
(ebigeu fSnnen« @ine rid^tige ßonfequeuj be$ 93orf(bIagd, melt^e aber 
nur um fo beutli^er beffen »efentlic^e 3bentität mit bem 6tra(^e*f4)ett 
$Ian jeigt« 2)ie 9lnna^me eined biefer $rcj;ecte ^eigt nicbtd anbred, a(d 
bie Sebinguiigen, »el^e ben SBert^ beö ißapiergelbd nod!; anfreci^t erhalten, 
mebr unb me()r befeitigen, la^ Umlauf^gebiet beö jßapiergelb einf(3^ranfen, 
fo ^u fagen abfiifttlid^ ben ißioceß ber SBert^üernicbtuug ober 9?ulIiflcation 
bed 3ertel« einleiten« SDie [Rec^t«# unb SBirt^fcbaftdüerle^ungen flnb bie* 
leiben mie bei ber wirflidfien S)eoa(t)ation : fle berufen barauf, bag bie 
Doraudgefe^te }eit(i(be unb räumliche ©leit^^eit ber 6nt« 
mert^ung unb 9ßertbt)erminberuug bed $apterge(bd uid£it be# 
{le()t* (Sd mirb aber audb bier nic^t, mie bie 93ertl?eibiger ber ^tr>aU 
i^atiou fagen, nur gefe^Ii^^ fanctionirt, mad f{b bereite t^cit\&6)üi^ 
Dodjogeu l^at. S)ie eigentti(f)e S)et)alDation würbe fogar t)on bem ®tra4)e% 
f$en ober bem ^xinct*@mitf^^Tl\ä)Citl\9^\ä)in 93orfdi;lage no(b i(^ren 
93or}ug (laben* 2)enn na^ jener würbe bad $apierge(b auf einen be^ 
ßimmtenSur^wert(i ^erabgefe^t unb bann wenigftend bur(]^ (Stniddbarfeit 
gegen SIRetad auf biefem erhalten werben muffen« 3n ben jwei anbren 
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gAQeii t)adrgen »Arte bod fßatHergelb f^vner^in f<|ia>anfen ««b giDar Qirfet 
afd ^Ul^tr, nnb ed irürbe bie Zenbeti} \)abtn, m^ el^m neue SntiaueRi^ 
ftl(rtuiflfn im Suttoeii^e ju finfen. Slaä) mt wx tfAfen bie ^apitiif 
gflbbefi.|et Setluße, nur blieben btefe Je|teien auf biefe {ßetfontm 
Jxf(6t«nft/) 

6etb9 fo($e r«lii negative StefuUate babeti für bie ^rajid ibre %xt%t 
Sijbligfeit 9}i4^td iß »erfiti^rerif^er, aM bod enttt>ertbere !ßa))ier(|elb gu 
ibeDa(t>iren, benn ni^td iß einfacber; tR<in ßrei(^t bamit ein pa^ (;unbett 
SRillionen aud bem .@(bnlbbu(b bed Staate i^ber ber Sauf mtb fagf , ber 
$a)xter<^9iubfl, mlä)tx bi^b^r 100 ffopefen galt, foU fe^t nur 80 gelten« 
Siebftrbolt b^t man fräber in ben 9litt)cn einet &ie( fil^limmeren ißapier« 
.gelbirictbffbaft fijb jur 2)et)aloation eiitf4)bffen unb bei einem t>tel ^oberen 
unb langer an^oUen^n 2)i^agio fpra(ben fär biefen 9Beg mitunter auA 
beffere (&x&nU ald beute j. S. in 9tug(anb. Sber furchtbar uoaren bie 
9ßirfungen febe^mal., n^enn man mit ber X)et)alt>atton eine tur^e ißeriobe 
ßarter Sntwertbung fo }u fagen burcbfd^nitt* 3d^ b^tbe an einem anberen 
Orte bied eingebenb für bie Detxitootion ber alten 5flerreidi»if(beti 99anco^ 
}ettel im 3abre 1811 angeroiefen* 3)ie SKa^regel wax bamald fein ^iU 
mittel, fonbern bad »abrie TtitM, bad Uebtl no^^ bebeutenb ju t[)erf(blimmern. 
(Sd iß oudii bejei^nenb, baS unter aQ ben jabQofen anberen {ßrojecten 
|Ut ^erfteDung ber SBaluta in Oeßerreicb — öu« ber 3eit »on 1858/59 
bi« 1863 ßnb mir felbß fiber 100 SBrof^uren, @dl^riften unb grSgere 
Httffd^e über biefe ^rage befannt gen>orben unb ed giebt beren no(b meit 
mebr — faum eine^ ber S)et>alt)ation baö Sßort rebete. Z)ie0 
gefcba^ nur einmal in einem offenbar aU gu^Ier au^geßredften ^rtifel ber 
SUgemeinen B^i^^ng, beffen Sorfcblag einßimmig mit $reteß jurüdgemiefen 
mürbe. @onß \)at t)on 2ßerrei4)i[4ien (S(|}rtftßenern nur ber alte 
D* ^auer, meltber ber (Seneration ber Sancojetteln^irtbfi^aft angebdrte, 
beitöußg bie STeDabation empfoblen. 3m {ßrinctp gef^iebt bied au($ t)on 
ben filteren beutf(t)en ZfKoretifern 3ac<>I'# 9lebeniud unb 9iau, bie 
aber mie neuerbingd ^elfericb bo^^ im (Sangen t)on ber ^bentität ber 
(Sntn)ertbung unb 9ßertbt)erminberung ausgeben, gum Zt)t\l aucb bad 
$apiergelb auf ber \xvit)tx ern>a^nteu gmeilen, f^itimmeren ^ntmert^ungd« 

*) «Printc»6mit^> in öoI!«tt). öicttelja^f^r., VIL, 126, 6tra(!6e*fl früher er- 
»«nte e*tift, ^eifen^ in beraub. 3tf*r., XIU 425, SBagner ebenbaf. 1861, 
€ 606, berf. in ber 3tf(^t. etim<men ber deit, 1661, ®. 519-530 ober bie 3been 
unb ^roiecte aur ^erfteflunft ber ÄJaluta in Oeficnei*. 
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9iife }6^x «ugen mh (eine unmittelbaten eigenen Seoba^^tunfien &itt bie 
Sittf^fddaftdi^etdnbetungen auf ber ®tufe mäßiget Sntwettbung M Rapier» 
%tM getnaifit f^attn. Vtlx erft^eint ed M ein Qtli^tn geliuterter »ttt^# 
fi^aftlidi^et din^^t mi getlAtten 9ie4td6en)u6tfeind, ia% bie Z)etoaIt>at{ond<' 
plSne neuetbingd in ^lorbametifa; Oeflerteitf^ unb Siiißlanb (eine SiQigung 
in ber {ßrastd gefunben baben. 

2>(id negative 9iefu(tat unfeter Untecfud^ung b<ii[ aber ^cx «dem in 
fltullanb eine Sebeutung beanf))TU$en« ®rabebiet nnb unter ben gegen« 
»Artigen SerbAUniffen muß bie S)eDaI)>atii)u bed ißapiergetb« nac^ SRag« 
gäbe be< ^gic'd unb bie büinit gnfammenbSngenbe {ReguHrung bet auf 
^Japiergelb (outenben $riDatf(buIben nadS) beut ieweiltgen @tanbe biefed 
«gio'd )>oflenbd unhaltbar erfd&einen* Sßie (ann man nacb frl^em jufdDigen 
Slgioßanbe für bad ungebenere rnffifi|ie SRei^ ben toitldiben SBertb unb 
bie- flauffraft be9 $apiergelbd bemeffen »ollen f Sßirb babei nidl^t bie 
r&um(i(be unb }eitli(be llugtei(bbeit bet ^Bewegung be9 Sgio^d nnb bet 
ißreife t^oUßftnbig unbeachtet gelafjen? S)ie ^e^alDatton »flrbe, gegen« 
»irtig in fltuglanb bur^geffib^^^ 0^<tbe ^tet ben DoIIß&nbigften Um# 
ßut} bet (Sigentbttmd)>etb&Itniffe, alfo bie gtigte Ungete^^tig« 
(eit unb bie fut^^tbatfte g^^^Attung bet 93oI(d»ittbf(baft mit 
f!4l fuf^ren* 

S)iefet ®6}h%, »el^^et bie notb^enbige Sonfequenj bet früheren St« 
5ttetungen iß/f(beint und um fo mi^tiget, ba eine bet wenigen »iffen« 
f(baftli<f t&^txitn Stbeiten fibet bie tuffifdS)e Salutaftage, biefenige ®oIb# 
manni? }tt 9}otf(l(|ISgen gelangt, »ef^e im ffiefentti^^en bo^^ nut miebet 
auf 2)e)>alDatton binaudgeben. ®oIbmann ^ebt )»at im Setlaufe feinet 
ttefficben €(btift )))ieberboIt gan} »ie i<b bie mangeinbe Uebeteinßtmmung 
jmifcbeti (Entvettbung unb ffiettb^etminbetung, SIgio« unb ^reilbemegung 
betDot* (Sein ptaftifcbet 93otf4^Iag; DieQeiibt mit untet bem be))timitenben 
Qinbtutfe bed ßeigenben Hgio'd im Datiib^^ig^n jttiegdfommet entworfen, 
fle^t abet in Sßiberfprutf^ mit biefen richtigen $rämi{fen* greili^ (ann 
»an einwenben, ba§ man bei ber entgegengefe^ten SRet^obe, ben Surd« 
n>ettb bed entwettbeten $a))ietgelbd miebet auf bie ^Sbe bed SRennwettb« 
empot }u ^eben, §tt)at in ben umge(ebrten, aber ))r{nci))ien gleicben gebier 
)>erf&flt: man betntffiibtigt bie tbeitweife Uebeteinftimmung gwifiben (£nt« 
»ettbung unb ffiettbDetminbetung unb in bem }eitweiIigeH Sorbanbenfein 
au<b bet te^tetn ben aügemetnen 9Sertbi>etIufl, mel^^en bad $apterge(b 
menigflen« geitmeife erlitt, tti(bt. flbet bet ptinctpieO glei(be gefflet iß ein 

8* 
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grabueK fe^r t)iel geringem« dt tDiegt ))tortifä) ebenfaUd (ei SBeitem 
niAt fo \^xon, mil bie gmpor^ebutig be^ Suröwert^d aUm&()Ii$ 
gef4)te^t, bie S)€t)a(&atton bogegen in einem SRoment bie SBert^t^er« 
Snberung na(!() 3Ra§gabe bed jeipeiligen Sigio*^ t)oOjie^t unb eben feined^ 
n>efl« nur taö fanctionitt, wa« Pdi> in tiefet SBeife factif* »on felbji ge^ 
fialtet batte. SKcbalitaten finb übrigens immeT^in mSgIi4, inx^ iretd^e 
au<^ bei ber (Smpotbebung bed eurdn>ert^^ bed $apiergeibd bo4; glei^)« 
jeitifl in einigen fünften ber Jbee ber 2)et)al»ation in ber bef^rdnften 
ffieife, in »eI4?er jie bere^tißt ifl, Mectjnung getragen wirb. 

SJamit ^aben wir aber au(t) ta^ wi*tige pcfiti»e defuüat unfrer 
Unterfu^ung bereit« angebeutet: bie ri(|?tige SWet^obe ber ^erfteflung ber 
SBatuta iß bei einer md§igen entivertbnn^ bed $apiergelbd unb jumal 
in einer 9?olf*n>irtbfd6aft Don ber fpeciflf4)en eigent^umlii^feit ber 
ruffifc^en — bie SBieberempor(^ebung beö entroertbeten *papiei# 
gelb« aut feinen 9lenn^ ober Ofeicbwcrtb mit ber üRfln-je unb 
bie ßrbaltung be« $arifianbe« be« 5PapiergeIbÄ* 3n biefem 
jioeiten fünfte trifft bie Aufgabe juiammen mit betjenigen, weld^e au(t) 
für bad auf ben ßurdmertb gefe^tic]^ berabgefe^te ^apiergeib no(^ übrig 
bleibt* £^ie ^ier empfoblene SRetbobe f^at vox ^ütm bad für |!cb, ba§ fie 
mit ben moglicbf) geringen Stecbtdoerle^ungen — benn ganj werben 
R* biefe uic^t tjermeiben (ajfen — bie SWetaüwä^rung wieber einjufübien 
fu(!bt« %xtiiiäi et^eif(t)t {!e finaniieUe unb wirt()f(^aftli($e Opfer, 
aber biefe bleiben awi^ bei ber 2)ek)aIoationdmetl^obe, wenn au(b in anbret 
art, ni*t erfpart* Unb biefe Opfer finb ber gerechtfertigte ißrei«, 
o^ne weI4)en ein gro§eö wirtl^f^aftlidljeö ©ut, wie bie SBiebererfangung 
ber fefieu 3Bä(}tung, aud ®runben ber 93etnunft, ber SBirt^fc^aftlic^feit 
unb ber @ittli((feit t)on einem 93olfe unb Staat gar niO^t »erlangt 
werben follte* 

VIII. 

3ut ®nttoiainn^$^ci^i^U bei tuffffd^eti ül^ivi 
nnb äSed^felcurfed, mit 0ljt<fftd^t auf ben au^io&tttgen 

2)a« 3a|ir 1861 bitbet fät Stugfanbö innere @ntwi(f(ung einen (Spoebe 
ma^enbeu Slbf^nttt. £)ad faiferlicbe 9Kanifefi tom 19* gebtuar bob bie 
Seibeigeufc^aft auf unb gab fKiOionen ruf)l|d^er ®taatdange^drigen ^um 
ei^en SWafe burgerli^e Stt^te, ^Tte großartige Z})üt war bie tiefgreifenbflc 



htx jablrei4)en Dtefotmen, n>e(<{)e bie 9?egietung 91(e{Qtibet^ IL auf aOen 
®ebicten U9 JffenHid^en geben« anbo^nte unb bur^fö^rte. S)fe gonje 
gebitbete SBeÜ b^Ote n>ieber Dom Stumme einer Stegterung, n>e((te red^t^ 
jeitlg auf bem ffieg ber Weform bft gie*t«fllei*b^it unter i^ten Unter* 
tbanen \^txfltUU, in bemfelben Vugenblitfe, n>o in bem t)erineintli(l) po(tti[<|) 
entn)i(feUßen ®emeinwefen fenfeitd be« Oceand ber erbittertfie ¥firgerfrieg 
Aber bie ju (onge t^erfAobene gefe^lid()e Siegelung ber €clat)enfrage im 
®inne ber Snbabnnng ber (Smancipation au^bra^. 

aber »unberbar! S)aö 3^bt 1861, »el^e« in 8lu§Ianb ber 9ln«* 
gang^punft einer neuen, befferen unb gewaltigeren (Sntnoidlung bed ruffifdi^en 
Soff« »erben [oUte unb audb ju>eife(dobne bermaleinß in biefer 93eiiebung 
gepriefen werben wirb, bot t^orldufig in me^r o(d einer f^infl^t eine 
txxti^^t ^eriobe eingeleitet, bereu iSä^mtxiqfnUw überall gu [pären |!nb 
unb bereu ßbaralter man ald ben einer ^tonifdb^n jtranfbeit be« df[ent# 
(id^en 8'ebend, indbefonbere audE> t)er ä3o(f«n)irtb[($aft , ber ginan^en unb 
bed ®e(bwefend be^eicbnen t5nnte« Unb 9{orbamerifa , ffir weI4)ed bad 
3abr 1861 \>mä> bie äßabi 9* Sincotn*« }um $räfibenten ein ebeufo 
bebeutungdüoded al9 für Stuglanb werben foUte, ^at ben furc^tbarfien 
SBurgerfrieg buid()gefo(]&ten unb fte^t m^ Ueberwinbung biefer acuten 
jCranfbcit feine« {([entließen geben« im Slugenblitfe fc^on wieber fraftPoU 
nub gefunb ba, — wenn bem Sdbein gu trauen ip. SDie {Reform fiat 
t)orIäuf{g ju $tonif(^em €ie(^tbum, bie S'eDotuticn gur ®efunbbeit gefflbtt. 
Cor lauf ig, — benn bie Spanne 3fit, wel^e feit bem S^bte 1861 t)er* 
floffen iP, gejJattet no6) fein irgenbwte abfcbließenbe« UttbeiL 2:ie norb* 
amerifanif(|)e ,,^eitung^ erfdE)eint no^ oftmal« unb immer wieber pon 
Sleuem al« bie 2)dmpfung ber Spmptone, aber nid&t al« bie ©efeitigung ber 
Utfacben einer tiefen Äranf^eit be« Staat«, weI4e io6) ftet« wieber ber* 
t)orbri(bt. S^a« rnfftf^e „6ied)tbum'' gleitet ben abn(idl)en Jtranfbeit«* 
gujlanben , weirbe anbre europdif^e ganber au« db^'i^^n Urfadb«« burct;* 
tna^en mugten unb unterfd^eibet f!$ bem ©rabe feiner 3ntenf!))itit mä) 
ton folgen ftranfbeit«jufianben wie j!dt) geibeigenfcbaft unb grobnbienji 
unterf^eiben unb wie bie ^inuberffibnmg t)on erßerer in ein Spftem ber 
freien 9(rbeit unb buigerliiben ®(ei^beit i^on Dorneberein al« f4}wieriger 
erfdbeint a(« ber Uebergang Don grobnbe unb SRobott gur greibeit S^ie 
gegenwirtige Jtrifi« in Siußfanb« potf«wirtbf(baftIi(ben unb poIitifAen 93er< 
bdltniffen beweif) nun abecmaf« , bag ®efe^e allein , unb wären fie bie 
befien, unb bereu £)ur4)fubtung ))ou Oben \)tx aOeiu, unb wire fie bie 



i^oOrommen^e, ni<|)t au0tei$en, ni^^t aOed ..tna^en'' tdntieti, ÜKenfd^en, 
mlä^t feit Generationen im ßuftanb ttx Unterbindung, Ux Sek^omnnbnng 
lebten, laffen ^^ nidit tur^ einen geberfiridS) in gejittet«, arbeit^fame nnb 
gereifte Sflrger k^etwanbeln. gormeO frei erfUrt, finb fie materiell no<b 
bie alten ©claüen ~ i^rer Slnf^iauungen, xffxn £r&g(^eit, t^rer Safler unb 
Uncultur* Z)araud barf nidl)t im SRinbeßen, \^mt und^ ber @4)(u§ 
gejogen »erben^ n)ie n)D^I gef4^e^en \\t, bie Seibeigenenemancipation fei in 
Stuglanb \>tx\x&f^t %tm\tn. 3m ®egent(^ei(, fle mu§te Doraudge^^en atd 
9Bieber(^erßeaung bed guten ffltäft^ be« britteu %1}txl^ bed @taatd^ 
bek)91fernng. 9ber man butfte unb barf ni(^t meinen, nun f^i^n am (Snbe 
ber Arbeit }u fein. 3m ®egent()etl biefe beginnt ie||t erft. 3Ran fann 
nid^t ernten ebne gu f&en* S)ie greierflärung ber Sauern war aber no$ 
tii(i)t einmal bad @ien felbfi, fie war nur bie erfie Serbereitung bed 
Belbd jur Vnfna^me ber ®aat. Sid bie gru4)t reift, werben im gflnftigen 
gaO Sabtjebnte »ergeben , bie aUe ®eneration wirb erß bnrd; eine neue 
erfe^t fein mflffen, beoor au(b nur bie Hoffnung auf eine gebeibli^e 
Hebung bed SoIM gebegt werben fann* — 

3)ad 3abr 1861 bt^tl^ntt aucb im (Siebiete bed rufflf(ben ®elb« 
wefend einen bemerfendwertben SBenbepunft, tro^bem in biefed ^^t^x 
feine unmittelbar eingreifenbe 9Xa§regel ftnanjteQer Statur nnb fein f^tx» 
üorragenbed politifdied (£reignig ffiOt. 9Iber auf einen Sßenbepunft aud^ 
im ®elbwefen jeigt beutlid) ber ®tanb unb bie Bewegung bed 9giod unb 
be^ 9ßed!)felcttrfed bin* gnorme a^affen ^apiergelb waren feit bem 
3a^re 1854 in ben Serfebr gefegt werben, gegen 400 SRiQ. StbU mebr, 
ald acbt 3abre fräbet, aber 700, ßatt ca. 300 mu. fRil befanben 
fid) in Umlauf. Zro^bem war bid }um Zci\)xt 1861 bc$ nur Doifiber^ 
ge|»enb eine gr9§ere (Sntwertbung bed SrebitbiUetd eingetreten, welcbe fl<S) 
mit ®i6ftx^txt auf bie befonbre Urfa^ie ber politifdben erfd)fitterung {urfitf« 
ffi(}ren lägt, fc 1854 beim ^udbru^ bed firimfrieged , wo fcbon einmal 
ein 9(gio Don 16 % jum Sorfdiein fam, fo wieber wd^renb bed 
ita(ienif(ben Äriege« t)on 1859 , wo la^ 9lgio 22 % überfd^ritt «ber 
immer (leUte {!(b wieber mit bem SSegfaU biefer {I9renbeu Urfa4)e ein 
t>er||Altni6magig gAnßiger Surd ^er, obg(etd) wenig genug gefjba(} bie 
®elbDer^a(tnif[e gu orbnen unb bie ^apiecgelbmenge }U t)erringern^ in 
weldber unliquibirt faß bie gangen Sofien bed Arimfrieged fletfen blieben. 
S)ad 9gio, mib bem Petersburger 6urS auf Sonbon 3 SXonat berechnet, 
— alfo wegen bed ^iniujufd^Iagenben S)idcontd eigentli(|i etwas, bis 1 7o^ 



ffi^tx — UHir im 2)urj^f(|fnitt Ux Reiben Jtdefldfadie 1854 unt 1855 nur 
49 unb 48 per mille, fanf 1856 fogat (^iif 5 ^/oo unb betrug bur(6f#ftitt(i(f^; 
t>m 1857—60 tefp* 28, 65, 95 «nb 61 °^/oof oUt »enn man tm ^af^it 

1859 bte bret k>otne(^m(i(I^ t>on ben {{rirsduntufKn btctnflugtCR SRomente' 
9U>rtI bid 3uni n)e0li§t, im 9teß be« 3abte« 1859 79 ^/ooi Qx^rauf bann 

1860 bad bejeiibnete @infen mieber ecfolgte« S)ad Slgio biell fld^ aifo. 
im (Bandet) in fo mdgigen ®d!)ranfen, wie feilen in anbeten SAnbern untet 
^lid^en 93er^dani{fen w&brenb einet fiebeniäbtigen UneinUdbatfeit bef 
^iipiergelb«* %bn, t)om 3abre 1861 an dnbect f!^^ bad 9?ilb. 2)a« 
2)ur(bf4liiittdafiii> biefed 3abre« iß bereiti^ 12 %, im legten Duattal aOein: 
13$ ^/oor im elften Ciuaitai 1862 143 ^7oo* ^ann, bringen bi^e fdnf|#; 
Iidi)en Cut^ßeigernngen burc^ bte untec bem trabten SXetaOpreife erfolgen^ 
ben ®o(b))etfäufe bet Sani jmat bad SIgio (lerab nnb im Octobet unb 
92oDembet 1863, etrei^t bet Qur^ faß ißari. 9iber in bem «ngenblide^ 
IDO bie SKagregel fifttt miib^ t>a ((bneOt bad 9(gio fofatt miebec. auf feinen 
@tanb ju Anfang 1862 empor, 3m 2)ur^f4nitt bed ganzen 3ia^xt^ 1864 
iß ba0 SIgio, in ben erßen 3Ronaten i^iedeidi^t jeitmeife elmad üon bet 
bdnifcben gtage beeinßug^ \fif)n a(d je, 177 ^/oo, am 3abredf(blu§ erfolgt, 
ein neued 6infen, im legten Quartal 1864 iß ber 3)ut4^f$nitt bed 9lgio«( 
\^on 244 ^/oo. 2)er 3a(iredbur0f4)nitt t)on 1865 ßeOt ß(b tro^ fleinet; 
aber nur k)orubergebenber (Srbolung ni(bt ))iel beffer, 2 IL 3m ^\>x^ 
1866 ffib^t ber beutfd^fe JCrieg eine nocb m0)t bagemefe d^ntmertbung b^^bei, 
ba^ 9(gto erreiibt momentan ben Stanb t)on 486 ^/oo, b* b* ba« $apiei^ 
gelb f^üt faß ben britten Zf^tH feinet 92ennn)ertbd eingebaut, 9lü(b beni 
Kriege tritt gioar eine bebeutenbe (Srbofung ein, bad Slgio ßeOt ß(|! iiy 
ffiinter 1866/67 auf etma 19—20 %. 9lber bamat« n)ie im Gommer 
1867, waä) friebliAer Sifung ber Sujemburger grage, vermag felbß eiuf; 
gldnjenbe (Ssportconjunctur ba^SIgio ni^t unter 16— 17 7o b^^^bjubrfitfen« 
Sin fpdtered ßdrfered @infen im ^erbß 1867 iß freilitb nur burcb bie 
(Bolbantdu^e ber Sauf jum ßjen Surfe t)on ca. 17 % t)erbinbert worben^ 
aber nacb ben Seoba^^tungen ber legten 3abre, feit 1861, mxU man and) ein 
foI<be^ Steigen bed 9Be4)felcurfed nur für ))orübergebenb l^aUn b^^tten 
burfen. SRit bem SBegfaS ber guußigen ^anbeldconiunctur märe voaifXß 
f^einli^ ber alte niebrige @tanb be^ SBetbfelcufed unb batb eine miUxt 
Serf4)Ie(^terung eingetreten, 

S)ie(e anbauernbe 93erf4)Ie4)terung bed ©elbmefend iß eine begleitenbe 
Qrf^einung ber ßnan^ietten, bol(d.wirt()f4;aft(i4ien unb pi^litif^ien (£ntn)idlun^ 
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fRniUnH in (en festen ({eben 3a(^ten. Ob unb mivteweit fle eine but^ 
biefe Sntwitffung Derutfa<ibte@tf<ieinunfl iß, batauf foll bie na^bfotgenb/ 
ßatißif4ie Untetfucf^ung tbeilweife eine 9nrn)ort geben* 2>ad jettlidbe ^t* 
fommentfeffen ber bleibenben aSerfi^Ie^ternng ber Statuta mit bet %uf()ebung 
bet Seibecgenfi^aft, bet babut^ ^eti^orgerufenen }eitn)eiligen @t6iung ber 
Ianbn)trtbf(!b<itt(i(!()en $robuetion unb bem mi%liä^tn €influ§ biefer Stiruna 
auf 9tu§(anbd aud^ärttgen ^anbel i^erbient iebenfaOd Sead^tnng« Unb 
ebenfo auffaUenb ecfcbetnt bie ©leii^jettigfeit bcd h\Ü\(i)tx\ SBenbepunftd, 
))on »efdb^m aud fiä) bie 93a(uta bauernb \>tx\i)U^ttxt, mit ber UmgeßaÜung 
bed Santoefend unb ber maffenboften aSermebtuug ber 9teid)^[$o^fdE)eine 
(©erien)* S^en jleben »erbaltnigmäßig guten Jabren »on 1854—60, 
folgten fleben f(bledi)te Sobre 1861—67. 2^a« ifi »on »orneberein bemerfen«^ 
noertb« 9ber auf ber anberen @ette bleibt e^ eine eigentbütnli(^e Zbat\ad)t, 
baß eben bie erfien fieben ^abre neuer ruffifcber !ßapiergeibn)irtbf$aft tro^ 
ber fofoffalen 93ermebrung ber SrebitbiOete unb trc^ ber Störungen be0 
ffriinfrieg« \c teibfidb abliefen unb in biefem ß^i^^^ume nur in einjelnen 
9Romenten ber $antqne auf n>enige Sage ober ffio&en ba^ Slgio eine ^ibe 
errei*te, mli)t fpviter fein normaler ®tanb würbe. 3^ie na^folgenbe 
Unterfutbung mirb an biefe erfcbeinungen ansufnüpfcn ^aben , um (te 
für bie (£ntn)i(f(ung$gef€bi4)te bed 9giod unb bed SBecbfeIcurfed ju oer« 
loert^en. 

S)iefe Unterfud^ung uoirb ficb ffin auf einige ^auptpunfte befdbränieu 
unb jtt>ar namentli$ auf breu S)iefe finb: berßuf^tnmen^^ang be^ 
«gio« u'nb 28e4)felcurfed mit ber üRenge unb ber fpecielten 
S)e(fung btd ruffifcben ^apiergelbd, ber Sinflug politif^er 
@tdrungen auf ben Surd unb bie33ejie^ungen jwifcben le^terem 
unb bem auduo&rtigen {raubet. 2)ie ginanio))erationen , fotoeit bie# 
fetben ni4)t bie SJ'Ienge unb S^edung ber SrebitbiQete fpecieü berubren, 
bleiben bagegen no(b unetortert. hierbei fei ed erlaubt, um ben Sefer in 
93etreff ber gorm bed gotgenben gleid^ anfangt ju orientiren, eine 93e« 
merfung t)orau^juf(f)itfen. 3)er (eitenbe ®ef!(btdpunft ffir biefe Unterfu($ung 
ifi nt(bt ber be^ ^ifioriferd , melcbem bie jufammen^ängenbe gef(bi$ttidbe 
2)arfieflung ^w^d ifi, fonbern ber beö ftatif}if(b operirenben 9lationat# 
Sfonomeu, n>el(!ber in ben etn;elnen (^iflorifcben SbiitfaAen bie mSgfi^er 
SBeife auf fein Unteifu^ungdobject einnoirfenben Urfatben \>nmnt\)tt unb 
fene ZMaä^tn infon>eit b^^beijiebt unb lofirbigt, {le baber au$ anbete 
gruppirt aU ber ^ifiorifer, £)abei (lanbett e^ fi^ benn junScbß um bie 



3f0flrung ber Urfa^^en, beten Sinfltt§ ju bermutden iß. Z)ad SDt](iaiit)en# 
fein tiefet Cinfluffed mug al^bonn mittelfi Ux ftatifiifd^eu ^nbuction 
conßatitt unb [eine 6tArfe xx>omiqli<ff gemeffen u>erben« Z)ie Trennung 
ber (Sreigniffe, melde bie gefd^ie(»t(i(be Sti^t }ufaoimenfa§r , etgiebt fid^ 
olfo tier bur* bie «naenbung ber ftotipif^en aRet()obe mit 9?Drttt>enbigfeit. 
6c0 mib bem 9(bfd^Iu§ bet Unterfudbung bet einjelnen (Sinpjfe fann 
ivieber eine jufammenfaffnng bet geivonnenen 91e[ultate ßattfinben, nni au4^ 
bet SSSitfung combinittet Utfa^en na$)u()elfen«'0 

1) 9gi0 unb 93ed(ffelcutd, ^apietgelbmenge unb 
$aDietgelbbe(fung. 

S>ie na(t^to(9^nbe ZobeOe entf^iU bie ßatißifdl^en (Elemente, aud n^elAen 
ftc(^ bet 3ufammenbang }Q>ird)en ber 9Renge unb Z)e(fung be^ !ßapiergelb<( 
unb bem Sutfe etgeben muß.'^) 



*) gür bie neuere ®ef(^i(^te bed rufftf(^en (Srebit-, San!« unb Sinonamefend t)em>eife 
i(^ auf er auf ®olbmann'd be!annte tott^t>oüt @(^rift über bad rufftfc^ g^apiergelb 
no(6 auf einige frül^ere ^uffo^e in ber Saltifc^en SWonatdfc^rift, fo auf bie beiben 
oud bem «ftufffil aBejhii! überfejten 5lrtifel über bie ruffifcfie 6taatdf*ulb, ©altifcfee 
STOonatöfcfer. ob. 1. 6. 72— -104, unb über bie ruffif^en (Srebitanflalten, ebenbafelbfl 
ob. 8. 6.1—37, femer auf bie3lrti!el; öetfauf ber Sfteicfeöbomänen alö ginanj- 
mafregel (nac^ äRiffewia in jtafan) S3b. 1. 6. 526 {f., bie ruffifc^e ginon)« 
!rife, $b. 3. e. 288 ff. unb 91. S^ilo'ö ^rtifel dluflanbd ginan^Iage, 8b. 5. 
6. 449—476. 

**) ^ie ^aten über ^apiergelbmenge unb SRetaßbeching au6 ben otelfoc^ t)erdffent- 
(i^ten amtlichen ginanj- unb $an!auan)eifen. ^gl. ouc^ bie Ueberft^t ))on Sefobrafom, 
$et. Stal f. 1868. 6. 61. 2)ie äBe^felcurdnotia aud ben id^rlic^ amtli^en ^[udmeifen 
über ben au6n>ärtigen ^onbel (rufftfc^), morin bie l^bc^fle unb niebrigjie ^oW^ füc ieben 
SKonat, für 1866 aud ^orn'd SufammenfhUung ber g^etereburger SEBec^felcucfe in bemf. 
Stal. 6. 94. $5Qig fltmmen bie 9loi\^tn nic^t überein, boc^ bemirlen bie ^bmeic^iungen, 
fou>ie bie )>erf(i6iebenen SBec^felcur6notirungen auf i8onbon, Hamburg, $arid u. f. w. feine 
itgenb erl^ebUctie lOerfcbieben^eit ber ^ur^f^nittöja^len. ^ie (Surfe anbrer nifftfcber $(ä^e 
»ie CRiga unb Obeffa finb oft etmad beffer alö ber Petersburger (5urd, »eil in biefen 4>äfen 
ber Ccitport ßärfer überwiegt ^uicb ^Irbitragen erfolgt bie ^udgieid^ung unb mafgebenb 
ifi boc^ gumeifi ber ^Petersburger (SurS, in melc^em ficift bie ®efanimtlage unb ber (Sinffuf 
k>on politif^en äRomenten unb ginon^operationen genauer abfpiegelt. ^ie (Surdnotia begießt 
ficb auf breimonotli^ed Rapier, bad 9[gio iji bal^ei im (Spangen um ben ^iSconto §5l^er 
gu t)eranfc^(agen, im ^ur^fcbnitt um etma 1 %, ein burc^ bie ganae Steige bet 9lgio- 
progreflion ^inburc^laufenber unb befl^alb nicfet flörenber geiler, ©ol^c Slbweicfeungen 
bid 1% finb o^nel^in o^ burc^ anbre Urfac^en entfianben. IDer ^urcbfd^nittdcurd iß aud 
ben je 12 monatU^en SRo^cimtS unb SRinimiS berec^inet, bal^er etwad abweic^enb Dom 
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(Stil mia auf biefe ZobeOe U^xt fofort, bat ein unrntttelfiarer 
3iffamiiteQ()aiig }n)if4^en bet ^apietgefbmenge, i^um ®tanbe itnb if^iet 
99en>egttiifl unb tem Sgio (9 ireiiig ald }n>if4)en bem S)c(fuii4«i»ei(}Al[t«t6 
unb betn 9gio t>or|anben i^« (Ed curfitt mit mebt ^aptergelb atö t>ot 
bem fitimtttege, bie SKaffe beffetben iß feir bem 3abre 1856/57 DecbA(tnt6# 
m&iii ßabil geblieben, ba^ $apieigelb iß fd^Iecbtec burcb Saargelb gebetfl 
Hnb ein im gtogen S)n¥4f0nitt ßeigenbed «gio iß namentli^ feit bem 
3abte 1861 einbetteten: bad ßnb bie einjigen nn^erfennbaten (Eoincibenien* 
Son einem genaueren fßatalleli^mud bet ^Bewegung bed Sgiod, btf 
!ßa)>iergelbmenge unb be« S)e(fungdt)etbiltnif[ed iß bagegen uiiftt^ )u ft(^en* 
SoIIenbd jeigt ß(() ffine bitecte 9bftdngig{eit bed 9giod t>on fenen i»ei 
SRomenten* S)ie^ ge(»t am beutliibßen and ben brei iprogtefßondteibeii 
bert^or, beren Semegung feine gleidi^mdgige unb beren 9Kasima unb 9Rinima 
mebifaiSb in ganj ))etf4;iebene Seiten faUen« 

2)rei gro§e Seiänbetungen ßnb feit bem 3abte 1854 mit bem 
rufßf(ben ipa)>iergelb vorgegangen* Z>affelbe iß uneinfidbar geworben^ 
feine aKetaQbetfung, b. ^. feine eingige fpecielle Z)etfung Aberbau»t, bat 
ß4^ fe(|r i^erringert, unb feine SR enge ^at ß^ augerorbentfi^^ ttxmt^ti 
unb iß im ®an}en, seitn)eilige fteine 93erminbernngen abgeregnet, auf 
berfefben ^if}t me naüb bei f(blie§li4ien 9eglei(|ung ber firimfriegMcßen 
mit ißapiergelb geblieben. 

Sid }um 3abre 1854 »ar bad rufßf^ie (Srebitbiflet ßrict einli^bar 
auf Serlangen bed 3n(^aberd* 3m Saufe bed genannten 3abre# f4;eint 
bie baare Sinlifung ßillf4)n)eigenb unb I»ermutbli4) nid^t auf einmal, 
fonbern aOmdbli^ eingeßeflt ju fein, inbem anfangt »obl gr6|ere uub 



^tc^f(^nttt bed ang^ebenen 3a^tedma]amumd unb 'Pinimumd. ^enau (&nnen folc^e 
)Ducc^f(^ntttdtec^nungen fo »enig a(d ^uid^fc^ntttöpceife fein, folonge nic^t bec jebeSmdtge 
Umfa^betcog berüdPftc^tigt wirb, n>aa bei ^&cfencucfen fc^met buxc^fii^ibat t{). (Sin feße$ 
^ari fann ed ^wifd^en ^etereburg unb Bonbon natüili^ nic^t geben, meil bie eigentlicbe 
gefc^Ud^e SBäl^rung bort 6ilber, l^iet ®olb tfl. Sei einem Sßertl^öer^ältniJ jmifd^en ®oIb 
unb @ilbec wie 1:15,5 i^ bad $ari d8,,i4 $ence Sterling. Sür ben obigen Seitraum ifl 
<S^o(b beflänbig etmod weniger wert^ gewefen. (SA würbe t)orge5ogen, jum ^udgangd* 
^unft bet ääerec^nung ben ^urc^f^nittöcurö Don 1861—53 mit 88,35 o(d $ori onjune^men, 
m^ auf eic^tpapier rebucirt bei 4 % ^idconto 88,53 ergäbe. 2)o« fefle ^ari jwifc^en 
Petersburg unb 4>amburg ijl bei belberfeitigen <®ilberwä^rung 84,154 6ct)ia. JBanco 5Jfb. 6t. 
ober für 3 SR. 4>amb. unb 4 % S)iöcont ca. 33,8i. 3)ie S)urc^fc6nittdmenge beö Rapier- 
gelbd mufte in (Srmanglung ))on 9Ronatdbaten für bie gan^e $eriobe nac^ bem6tanb ^u 
Anfang ober (Snbe bed äa^re^ berechnet werben. 
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geringere SefcfirSofungen abt»t&\dUn. Sine befonbere ^(nfünbtpng ber 
(SinfleHung ter Saar^^fungen fe^It 2)er Stanb ber 9Be(^feIcurfe t)oin 
SRJrj 6i^ S^ai 1854 ergiebt aber fo pt wie gewig, bog batnold fd)ott 
bte 6inI0abarfett tbatfid^Ii^ nic^t mebr im erfotberliAen Umfang beflanben 
l^aben fonn« 9lu(& bt^ber mar bie SinlSöbarfeit {n>ar nur in $eter^burg 
unbef(!brSnrt, in SRodfau n^nrbe bent 6tnje(nen nur bi^ }um 99etrage t)on 
3000 9ibl* SRänje gegen 33iDete au$geja^(t« in ben anbeten ®out>ernementd 
nur bi« 100 fRhU 9lber biefe @int$dbarfeit am Sentralpunfre genfigte 
H^ber, grabe fle muß bamald bef(f)rdnft n^otben fein, benn fonf! (matten 
bie 9Be(!bfe(cucfe nid)t um 14 % unb mebr t)om $ar{ abuoeii^b^n f5nnen 
(gonbon 3 2». bi« auf 33, $)amburg 3 9»* bi« auf 28,5o)* *«* f«^ 
^rict einlftdbare^ $apiergelb mt für SRunje mirb bie ©renje ber SXasimaU 
abn)etdi)ung be^ Gntfe^ t)om $ari bnr0 bie £randport<, 9lffecuran;# nnb 
3in^k)eTluf}foflen gebitbet X^iefe jtofien finnen aber fetbft burdT bie 
Gd^muggelprdmie ffir au^jufubrenbed C^otb, xotlä^t Hxd) bad %n^* 
fubrverbof t^om 27. Februar 1854 not^n^enbig geworben war, faum 
ben enormen Setrag t)on 14 % erreidbt ^aben. Spater erholte ^ä^ ber 
ßurd wieber, aber nocb im Saufe be^ ^af^xt^ 1854 erf(!beint me^rfa^ t)on 
Steuern ein Sur^, wetd^er mit t^otler @inI9dbarfeit be« $apiergelb^ unDer^ 
eittbar ijl. S)afi einlööbare grebitbiUet, wel^efi f^on bi«^er ßwang^cwr« 
befeffen batte, war fomit eigentlicteö $apiergelb geworben. @in fo(d()ed 
ifi e^ bid (»eute geblieben, mit ^udnabme ber furjen Unterbre(!bung oom 
SRai 1862 bid 9iot)mhtx 1863, wo bie 9iei4)dbanf auf Serlangen bie 
GrebitbiUete }u einem aOmäbticb flnfenben 2>i^agio, b. b* »n^^^ an^äng(id)er 
Sere4^nung bed wirflidi^en ®itberrubeld }u 110,5 ffopefen unb be^ $)a(b^ 
imperiale ju 570 ftopefen, unb f(^Iie§(i(!b f^ft ebne S)idagio gegen ®oil, 
auswärtige SBe^fel unb ©Hbevmönje einidfte. £)iefe t)orfiberge^enbe ^\u 
nahmt bed Sergfei^e^t^erfabrenS enbete mit ber Unburcbfubrbarfeit ber 
Operation, ©eitbem ifl auc^b ieber äb"H^e Serfucb unterblieben. 

£)ie einloSbarfett war bis jum 3abte 1854 gefe^Iid() unb t(^atfä4)(i(b 
bur(!b ^in^ fpeciefle S^edTung foweit gefl^ert, als bieS principieO obne eine 
ber ^apiermenge gleicbfommenbe Sbetmetaümenge ober obne lei(bt realiflr« 
bare 9lctipa für ben ni(bt burA baareS @elb gebetften Sbeil ber ß^ttet 
uberbaupt möglich ifi. 3n ben 3abren 1851—53 unb im Oanjen feit 
ber SWeugeftattung be« ß^^^^^l»'*^«^ 'w ©eginn ber 40er 3abre \)aitt\\ bie 
grebitbiOete eine ©aatbetfung üon 33—40 % unb mebr* «ugerbem 
befa§ unb befi^t ber fogenannte Umwe^idlung^foubS no^^ [t^t wec^fetnbe 
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©ettafle gffecteu. 1851—53 25 SRifl* mU 1854 27^ üRlOv Me P« 
bid 1860 auf 8^6 ä'IiO. terminbetten, bann »ieber gnna()men unb {e^t 
24 9Kin» betragen. 3n ben ^af)xtn 1853- 66 werben au§erbem unter 
ben ^ctm bed Umwecl^dlung^fonb^ i,@ummen, noeMe fiir Derfaufre iffent^ 
l'\6)t gonbd geliß »orben'', 1853 6,5 9RiO. unb oamä^(i(^ tveniger, 1856 
nod) 0,0 SRia. 9}bL aufc|efubrn 3ene Effecten mürben abfl^tlic^, gegen 
bie Ufance ber 3)anf, nic^t mit jur ÜRetaBbedfung geregnet, benn e« fie^t 
ba(^tn , ob fle fofort ober binnen ifur}em ju reatifiren finb. 3f^ (e^tered 
nidi)t ber gaD, (0 fdnnen anc^ bie 93iIIete, für n)el((e unter ben %ctm 
biefe (Effecten oalebiren, t>o6) im Giunbe ni^t locfentlicb anber^ ald bie 
übrigen 99iDete be()anbelt mxUiu S)ad entfprecbenbe SctiDum ber 
ehemaligen ßjpebition ber {Reic^^crebitbiflete unb ber jejigen 9ieid^«banf, 
an m\^t ba^ gefammte 93iaetgef(!^äft nac^ bem SBefebl bom 31. SKai 1860 
überging, iß banfte$nif(!b gefpro(]ten für aQe nid^t metailifcb gebetften 3etrel 
ia^ 2)ecouoert be« Staate, ober m. a. SB. biefe @4^eine ^aben feine 
fpecieUe, fonbern nur bie generede S)e(fung, n^etcbe im Staat^crebit liegt. 
3)arin beftebt^ te(j()nifd[^ betrachtet, bad eigentliche Uebel no(t) ^eute in 
fRugtanb. Sd ifl aber eine n^icbtige, bei (unfttgen 9Ra6na(;men gu berflcf« 
fidbtigenbe Zf^aik^t, bag btefed Uebel \^&r\ aud ber ßeit ber (SinlSdbarfeit 
00 r bem orientalifi^en itriege fierru^it. 

9laif bem beim jtriegdaudbfud) geltenben ©efe^e 00m 1. 3uli 1843 
bStte ffir bie me^r ausgegebenen ßrebitbiOete nenigfiend ber fe(^Ste Zt^eil 
baar in bie Serioe^dlungdtaffe (^intedegt n^erben muffen. Sei ber erflen 
$apiergelbaudgabe für ^riegdjioede (10. Januar 1855) wuxU bie^ mä) 
fpecteü befo(^len. 2)ie fe(^«te 5 % «nieibe ton 50 SRiH. 8lbl. ®. »om 
26. Slopbr. 1855 foOte mit gu biefer 35otirung bienen. 3nbeffcn le^tere 
eifolgte bamald unb au$ fpäter ni^t. S)ied \x>ax ungefe^Ii^ unb infofern 
na(tit()eilig. SIber fonft taiö^tt ed faum gefcbabet ^aben. 2)enn biefed 
2)edungdprincip , einen gang beliebigen unb ^ier einen ni^t einmal 
bebeutenben ©rwiibtbeil ber Qtttd mit Saargelb, ben JRefi aber gar nidS>t 
fpecieD ju beden, iji incorrect. S)ie ©inlödbarfeit iji auf biefer ©runblage 
nietet ficbergußellen, fonbern babei nur unter gufaOigen günfligen Umflänben, 
nie in Stu^Ianb bid 1854, in Oefierreicb bid 1848 bur4juf&()ren. ^attt 
man oon 1854 an in Stuglonb ben fedb^t^t^ ^^^^^ ber gangen Tltl^x* 
ausgäbe baar (hinterlegt, fo lofiibe man bo4) fdS)U)erti(b ettoa^ ^nbred al^ 
eine langii()rige fofifpielige unb gnedlofe 9uffpei($erung ebler fOtttaViz 
ergielt ^abeut Sermutf^Iic^ noare bie birecte unb inbirecte golge nur eine 



aktnalige Sttmetn^usfl ^^ ^at^ieTgelk« fitwtftii, irm Mefe 9ift«(lfttmiiiiAi 
)« bef4^affeii, i^nM mt l)ad ZUguRQ«fo«l>d|>rincip in Seiten %toitt 
6taaMn5l(}en nur }u um fo gti^getem @(t^utbeiima<(^en gtvingt. 

S)ie ^{(K be« Saatfi^nDd - (&nU 1857 et»a 200 9Kia* StM*, 
abev segenuber 735, DieOeid^t fogaT 8—900 9KtO« 9ib(. $apiergell) — 
finnte Dünn nur atö BactDt pt Hebung t)e6 Setttauen« in bad Ißapicrgelb 
in 99ettadi)t fommen* StDetMng« »irb auf tiefet SKoment mituntet ®emi4)l 
gelegt unb bie Saarbetfuiu^quDte be^ ißapiecgelb« iß ein beftebted 9Kaa| 
ber (Erebitn>äibigfett bet ^ttttU Vbet bei einmal befle^enbet Unein(0d^ 
batfeit ifi biefe Ouote t)oti ganj nebenfS^Ii^t Sebeutung« 9lur um bte« 
abermals ju geigen , mutbe fie in ber obigen Zabelle befonbetd berechnet, 
eine Sere^nung auf bie mir fonß gat feinen SBertb legen. Senu man 
bie Surdfdi)u>anfungen im Saufe eine« 3a(^u9 bergteiübt^ etgiebt fl$ bie 
Unn^i(]btigfeit bed SBaatbedungdt9et(^2Itni(fed ffii uneiniddbated ^tpietgelb 
ooDenbd. 2)ie ^9(^e bed Saarfcnb^ fann nut Sertrauen etmedfcn, meun 
biefer gonb« al^ ein not(^n)enbtge^ ®(ieb in einet gangen jtette 
ooniDeafiregetn etf4^eint, but^ wüä^t bie (EinI9dbatfeit etnftU^ in Sdibe 
(^tbeigefu(}tl i»etben [od. Qin gang ifolitt baßebenbet 93aat))ottat(^, mit 
wtläDtm bie Saatgal^lung ni(!bt etfoIgtei(!b aufgenommen unb f^i(b9^n9 milU 
furUcbe Sutdepettmente gemalt loerben fiunen, iß gu>e(f(od, \a felbß 
f(f)&b(t4i* SXitten tn bet $a)>ietgelbn)itrt^fdbaft finnte ßd) felbß bet bSOige 
9ludt)etfauf bed Saatfonbd gum SRatftpteife, ni6)t gu wiUfutlid^ 
flsitten Cutfen empfet^len, um bie ^apiergelbmenge gu t)etminbetn« Cin 
fo unbebeutenbet Saatt>ottatb mie bet ie^t^e bet Keid^dbanf, lie^e ß(ib ^agu 
oieQeicf^t gat nicbt gmetfmAgiget Detwenben, faU« noä) langet aOe 3Xa§tegeln 
gut ^etßeQung bet 93a(uta untetbleiben. SebenfaUd mixe eine fotd^e 9RaS<' 
tegel me(»t -am ^la^t ald bie gtabe entgegengefe^te, je^t in bet Suftfub^ung 
begriffene, @o(b unb ®i(bet mit bem entmertl^ten ^apietgeib aufgufaufen« 
£)et ^(üatfonbd tonnte babei nut auf eilte imponitenbe ^it^t laittetß einet 
abermaligen enormen $apietgelbi>etme(^tung anma(t)fen« (Et bliebe mithin 
-gut ^etßeOung bet Ginl5dbatfeit nacb mie t)ot gu (lein unb biente nut 
gu neuen Sut^espetimenten in umgefebttet 9iid)tung aM bie gegentoSttigen« 
S)ie Sanft)etvaltung mdte bet ^ett Abet bad Setmigen bon SRiQionen« 

(£ine bebeutenbete 93etßdtfttng bat bet SBaatoottat^ »&()tenb bet 
pietgebnjdbtigen ipapietge(bu>irt^fitaft nut gmeimal et^alten« (Einmal in 
ben 3abten 1862—63, m na^ bem (S^efe^e Pom 14 «uguß 1862 bie 
gtoge fiebente 5 % Snlei(^e Pon 15 mn. $fb. ®t. gut Setßdtfuug betSRittel 
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Ux ®aRf «onttaffitt x^vixlt. S)i(fer 9etra| tütiK aber na<^ bett noj^ jit 
eni>ä()ti€i)t)en ^bve^^nunsen Ri^^t i^oOßänbig Ux Saat ju ®ute gefommcii 
fein. (Sine Stf^^ung bed 99aa¥6€ßdiilbd mürbe babutl^ ni(](it erjieU, 
»eil bie f(tion ettoSl^nte (Einstellung ))on ^apiergelb na4; einem oleitenben 
Surfe ni4it nur ben in bie 99anr gefloffenen Sl^eil jener 9nlei|ie , l^nbern 
barfiber binaud ned^ einen Z(^eil bed bi^b^tigen 93aart)orratb^ foßete« 
3n ber Serminberung biefe« (enteren Dom 1. Januar 18G2— 64 um 
24,8 SKtQ* 9Ibt. fommen bie j£efien jener 0)>eTatii)n m\ }nm 93orf4;ein« 
9uf bem bamald erretcbten Staube bWU ^6^ ber Saarfonbd bann mit 
geringen @<in)anfungeii bid jum ^abre 1867. 3m Saufe biefe« 3lAbre« 
trat barauf bie gweit« Serftärfung burcb bie ®otb# unb Sitberanf&ufe ber 
93anf ein. Son biefet SRagregel wirb unten no$ in anberem 3ufammea^ 
(^ange gefpro(ben wearben. ®eit bem 1. 9ngu# 1867 erbebte {l(b ber 
aRüngbeflanb in ber (Sefcbdftdfaffe ber Sani btd jum 27. 9{oDember 1867 
auf 25,3 SRiQv am .erflgenannten Zage betrug er jebenfaOd nur 2—3 
9Rtn. 9tb(. 3n berfelben 3eit nabm au4; bex Soarbeßanb in ber Um^ 
n>e4)d(ung^faffe ber £rebitbiflete um 5^2 ä^^tfl* 9tbl. gu, 4>i>n 59/46 auf 

S)ie SDtenge bed ausgegebenen ißapiergelbd unb bie Seuoegung biefer 
SRenge jitiingt k>on jivei oerf^iiebenen 9ieiben üon Urfa^^en, Don ginau)^ 
unb Don ^^nbelS^ ober SBanlgef^iftSoperationen ab. 2)ie erfieren 
fommen Dornebmli^) aber nidfit audfcbliegtiib filr bie frübere 3eit ber Dier# 
jebnjdbrigen ^apiergefbperiobe , bie leiteten für bie fpateren ^^\ixt in 
93etra(bt* 2)rei ginanjoperationen b^ben, Don unbebeutenberen SKagiegeln 
abgefebeu, .eine 93ermeb(ung bed ißapiergelbd Deran(a§t, jn^ei baoon 
birect, eine, bie britte, inbirect bur(!b eine mit ibr in ß^f^ti^men^ang 
ße^enbe (SefibiftSoperation ber 9iei^dbanf. 3^^^ Bt^^^iinagregeln (^aben 
eine Serminberung bewirft, ^ad 93anfgef(bdft b^t t()eild wie gefagt 
ffir bie ginanjen, tbeitd für ben ^anbel unb bie SBirfe eine ^apiergelN 
Dermebrung berbeigefubrt, — eine Z(}atfadE>e, wel^e febr be}ei(bnenb iß^ 
unb bie Uebertragung ber (£{Debition ber Stei^dcrebitbiQete an bie 9iei(bS^ 
banf ni(bt grabe als jweifmagige SRagregel }ur C^erfleQung bed (Setbmefenö 
erf^einen lägt. 

Snnfib^tnb genau fann man bie (Sinmirfung jeber biefer Operationen 
auf bie $apierge(bmenge in folgenber Sßeife jur 3iffer bringen: 
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^opiergelDmenfle «nfang 1854 333,4 SKiO. 

Scrme()fung im unb fät ben fttimfrieg 1854—57 

(nad; Um &anh )o. i. 3aiK 1858 itu^mt) 401 ,o 9Rta* 
Serme^^tung jut Bittü^iA^^fung bet S)epoflreti, 

1858-60 88,5 f, 

Seniie^iung buTCf^ Soif^iflffe an bie SuccurfaUn 

jur etu^ung bet Prämienanleihen (1866) . c 63^ „ 
Semebiung gegen Hinterlegung Den @(()a^# 

f4)etnen jum Si^tdt Don SRetaOanfdufen 

(1867, bid (Subc ^^oDember) 23,, „ 

(Sefammte Secmebrung 577,7 » 

Seimtnberung nad^ bem Jtrimtrieg bur^i 9itu 

tilgung oou ©iüeten (1858) 60,o ,, 

Serminbernng bur<t) bte (SinlSfungdoperatton 

»on 1862—63 72,« .. 

9Biebereinjie(^ung ber SBorfi^flffe an bte 6uccnr# 

[a(en, (1867, bid (Snbe 9}ot)ember) . . * 28,« „ 

®efammte 93erminberung 161,5 ,, 

S)emna(b bleibt eine Serme()inng bur4; 
bte[e Operationen bid (Snbe 9{oDbr. 1867 t>on . 416,2 r# 

ber @tanb mußte bemna($ fein 749,6 ^ 

xft aber nur 715,8 ir 

2)ie 2)ifferen) Don 33,8 S'^iO* 9ibL n)irb Dorne^m(i4; auf Surfitf^ 
iie(^ung Don (SrebtlbiDeten mit ßubülfena^e bed Ummedb^Itingdfonbd 
jurudjufubren fein, iß aber bebeutenb Heiner a(d bie Serminberung bed 
(enteren, benn berfelbe bat Don «nfang 1854 bid ?(ufang 1862 50,4 SKiQ* 
SKetaa unb an 13 mü. mi Effecten nnb (Sffectenerlife Derloren* 

S)a« gtefuitat Dter;ebnii^riger $apiergelbn)irt(^f(baft tft mit furjen 
Sßorten }u bejei4)nen: ber $apierge(bumlauf flebt (^eute mieber 
ungefähr auf berfelben f>obe u>ie Dor jebn Satiren na$ bet 
Z)e(fung ber jtrimfrieg^foßem 2)ie jmeimat tu gr9§erem Umfange 
erfolgte 93erminberuug ber greDitbiOete iß hnxä) bie 93ermet)tung berfelben 
gum ^mcd ber 3uru(f jablung ber S)epof!ten unb bnrib bie ,y}nr 93ef5rberung 
be« ^anbel^ unb ber 3nbuf!rie^ oermeinttid) not^n)enbige Sudbebnung ber 
ißapiergelbemiffton im 93antgef(ib&ft n)ieber audgeg(t(ben n)Orben* S)ie „jeit^ 
zeitige'' (SmiffiDn Don ^rebitbilleten im Jtrimfriege bat ftd^ 
alfo bU fyzntt erhalten* 
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SDie etfie ^apiergeltaudgabe für jSmgdgtDetfe «Durbe burd^ beti Ufad 
Dom 10* 3anuai 1855 angeeignet S)ie Sied^tfertigung iDar bie alte 
falf<|ie unb gcfät^rltc^e : ^um o^ne neue (Stcuetn ober @teuerett)5()ung bie 
jlueg^audgabe befreiten ju fSnnen«'' ^te @iniff!on foUte nur auf fpecieOen 
faifertitben £efeb( im goüe wixtl\6)ix Stotbnocnbigfeit gefd^eben unb ber 
[ed^^te Sb^il ber SJ'Ie^rau^gabe, n)ie fd[)on ern)ät}nt, aud TlitMn be^ Stetd^^i» 
f(^a^ed in ben Umioe^lungdfonbd bintertegt loerbem ^Die (Smtffion ivurbe 
audbrud (id!? nur ald eine gettroeüige bejeii^net, btei ^a^u nad^ bem gtieben, 
womSglidi^ frfi(^er , atfo fpateßend bid SJiärj 1859 , foQte bie aUmäbti^ie 
SBieberetnjte^ung ber mebrau^gegebenen 93iDtete erfo(gen« 

SIber erfi ein %\f^x na(b bem grieben n^urbe bie 9Rebtaudgabe t)on 
ißapiergelb gefe^(i4> fißirt, am 5* %pril 1857, ^na^bem bie Ste^^nungen 
über bie firiegdau^gaben gef^^Iofjea feien'\ @o{(bet 9te4^nungdab[($lu6 
))erj0gert fi^i not(^u)enbig immer, ^ber bQ§ man mü) naä) bem grieben 
no$ fortfubr; bie ßriegdtoßen bur4^ ^opiergetb )u bedTen unb ni^t |egt 
n^enigftend fofort größere ^nleilS)^n jur giquibation {euer ßof^en aufna(;m, 
xoax ein oerl^ingni6t)oDer gebier« Sßiebetum ein ^at}x fpdter, am 18* ^Iptil 
1858; tourben au^ ben ber ftrone ge(^5rigen gonbd 60 IKifl* fRbU SSiOete 
jur Sernicbtung benimmt, um ber Qniait megen ber a(tmä(^Ii4)en 
äBiebereinjiebung t^r jeittoeife ausgegebenen @4)eine nai^jufommen. 
S)iefed ^anmabü^" f^eint man febr n)5rtti(^ baben befolgen ju moQen! 

2inbef[en felbfl biefe unbebeutenbe (Sinjiebnng n)urbe balb loieber x&d» 
giingig gema^)^ 9Kan mar mit ber fo uubegreiflid) unoorftcbtig t)aa\\U 
befdl)n>orenen SRudjoblung ber 2)epofiten unb mit ber ficb an biefe 9Rag« 
reget fnfipfenben 9{eugeflattung bed ^anfn^efend bef(|)aftigL Tie {Diittel 
}u jener Sftutfja^Iung feblten unb aberma(d gob man in ben ^a^ren 1858 
unb 1859 für 88,5 Mü. SlbK SrebitbiUete au^, um bie Sanffaffen tu 
ben Stanb ju fe^en, ber SRüdforbernng ber SDepofiten geredet gu u^erben! 
(93eri(t)t be« ginanjiminifier« t>ota 13. ®eptbr. unb 25. Octbr. 1861). 
9)tan t)ern)anbeUe alfo eine fAioebeube oerjindlidl^e unb (ei^t gu funbirenbe 
@^utb in eine f(bn)ebenbe unoerginSli^e unb \ä)xx>tx }u funbirenbe ber 
f4^Ie(|^tßen ^xf, grabe ia9 Umgefe^rte beffen , wad dlotlf getban ^dtte. 
Seburfte bie unter gen)t|jen Umftdnben gefabtli4)e S)e))of{tenf(^uib ber 
Siegelung^ fo bo^ woä) rneit mebr bie SrebitbiQetf^^uIb* 

93ei ber 9teugeßaUung bed Sanftoefend, ber ©runbung ber Stei^idbanl 
unb ber Ucbertragung ber bi^b^^ifl^i^ @£pebition ber grebttbiOete an biefe 
S^anf ^ur^ bie Sefe^le 00m U September 1859 unb 31* Wiai 1860 

9 
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(M. § 7)^ tt>ur(e junadHi eine CinjUftung ton !|3a))terge(b \Mt dnmal 
in 9u«|i(f^t eenomnen. üxft fpater erfot^tt Dad offene ®efiStibni§, bog 
bk fiarte 3u^u<ff<>^b^un9 Der 3)e)>ofiten abetmald ju einer SRe^rau^gabe 
DDti SretÜbiQeten genjftbigt babe (93ef. d. 16. 3)ec. 1860)« S)ie Ueber« 
tra8ttn(( be« {ßaptergelbioefend an Die SRetcb^banf fitibeite unmittelbar n\S>te 
an Um SBefen unb ben ßigenf^iiften ber etebitbiUete« £)ie SRalregcI 
fling am 6ur6 fputtod Doruber* @iner ffeine« Sefferung im Sommer 
folgte neued Sinfen im ffiinter 1860. £)te 9ieid)^baitf ^atle (nad^ 
§ 14 e nebft 9nm« 1 unb 2 bed 9Iegtementd) in S3etreff ber Srebitbitkle 
nur bie bidberigen Obliegen (weiten ber Qspebitton, n>te folcbe im SRantfeß 
Dom L 3unt 1843 unb in ben «rtifeln 1120—40 bed Oieglement« über 
\>ie erebitanßalten (gob. b. «efe^e, ®b« XI, Sudg. 1857) feßgeßeDt 
noaren, ju erffiQen« 3R\t biefen Seflimmungen n)ar Me (SjpeHtien banferott 
geworben , bie Sleid^dbanf würbe bamit ni^t wieber jabhingdf&^ig* Z)ie 
ftbcrnommenen ^dm waren 87 SDIifl* fRbU 9RetaO, ein ffetner Seirag 
(Effecten unb bad 3)ecouk)ert bed ®taat« t)on 620 TütL fftbll 2)ie 
Steflung ber fRziä^^bant war babei in bem QttM^t^tb&H "^ f^tn^t SBeife 
unab()ängiger t)on ber ginanjDerwaltung ald biejenige ber bi^^erigen 
Cspebitton* S)ad SKintmum k>on ßontrole burc^ b^tbeigejogene Delegtrte 
bed %beld unb ber ffaufmannfAaft t^on (Petersburg gab wenig neue ober 
Dermebrte 33urgf<|aft (§ 112 bed Sanfreglement«). 2)et ber 93ant im 
Uebrtgen eingeräumte äBirfungSfrei^ fc^iuf aber fogar, wie fi^ leiber 
bewa^rbeiten foüte, neue ®efa^ren für baS ißapiergelbwefen, »weit bei ber 
gemeinfamen 93erwaltung bed le^teren mit ben Sanfgef4)5ften febt Iei4^t 
M9 bebenfli^e Streben entheben mußte, nun au(b noib $apiergelb für 
bie 3wetfe bed ^anbeld auszugeben. 3^ bem bod^ meißenS nur jeitweiltg 
^eroortretenben Seburfnig ber ginanjen trat je^t no0 Ifa^ wa(^r^a(t unbe# 
grenjte ^Sebfirtniß bed ^anbeU unb ber ^nbufirie'' na^ neuen 
unb immer neuen $aptergelbmaffen. (Einem folgen fSRiibtanH) ber oberfien 
Seitung beS ^apiergelbwefenS war weber burdS) baS Statut ber 99ant nocb 
bur^ bie Drganifation it^rer 93erwaltung unb i^rer Sontrolinßuni^en ein 
wirffamed ^inberniß entgegengefleOt. ^m ®egentbeil! SBenn au4) auS^ 
brü(f(i(b auSgefpro^en war, iai bie SBanf mit tbrem eigenen Kapital t)on 
15 9Rta. fRbl nnb mit ben H}x ant)erttauten freien Summen (£)epofiten 
unb Contocorientgelbern) ijjre ®e|cbäfte ju tübreu fyabt (§ 22), fo jeigt 
fidi) bo(^ in bem ganjen SSanfregtement jene ben Statuten prit)ilegirter 
Tanten eigene unb f(bon \o oft pert^dngnigooa geworbene 9luffapng, als 
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fei ed iU nße ^ufgaf^e einet SBatif , etnedet mo^er lit SNtttel fommen, 
„Un ^anbel .^u unterftu^en". ®(etd^ in § 1 deigt ed ^axattn\H\\A genug 
fogar unter 93ocan0eDung be^ fecunt)ären $utift«: 2)ie 93anf wirb gur 
Selcbung ber ^anbeldumfä^e u n b i^ur fefteren Segrunbung bed <Be(b» 
unb Srebitfvßemö gegrunbet S^nte man ben ni$t nur mSglid^en, fonbern 
faß gen>iffen SBiberfprud) i(tt>if(|}en biefeti beiben Sluf gaben ni(f)t?! S)te 
93efferung be« ®elbu)efend forberte Sef^ränfung, ßinjie^ung ber SBiQete, 
{um SRinbefien verbot {!e eine 93erniebrung* Z)ie t)ermeint(i(]^ tna§gebenben 
99eburfniffe be^ ^anbeld ber(angten grabe bie Unteren uub f!e blieben 
Sieger in biefem (Sonflicte. $d(!bßen^ t^atU ber 93anf bie %[ud(eibung eine^ 
Zbeild ber jutfi(fgejogenen iPiQete gegen SBedjfel unb ä^nliAe @idi)er^eiten 
gefiaüet »erben burfen , n^oburd^ aOmibliA eine ®umme ber blo§ burd^ 
H^ 3)ecout)ert bed Staate gebetftcn ßettel burdb banfmSgige ^ctxM 
funbtrt trorben mit. 3n bem f(einen uuf^einbaren § 40 beö Steglementd 
n>irb bie SBanf jubem ermii^tigt, ©olb unb @iiber in 93arren unb SKänje 
im ^\u unb Sudlanb gu faufen unb ju t^rfaufen. S)iefer $aragra)>^ 
fcOfe jidS? alö braud^bat ertDeifen , um ben ^93ebürfniffen be« ^anbete*' 
geredS^t gu n)erben unb mit bem Surfe tt)iOfubr(i(f) ejr))erimentiren i^u f6nnen* 
(Sine »abrbaft unge^euerliti^e Sefugnig einer 93anf, m\6)t i^re entmert^e# 
ten ßettel 3^^^^nt<^ni> aufbringen barf! 

* ®$on wenige Ttewatt mtb ber @rridi)tung ber 9tei$dbanf geigte fl$ 
in einem minber tt)i(()tigen gall ber innere 93Biberf)>ru$ ber ber San! 
geßeOten 9lufgabe« Z)urd) ben Dorern>5bnten tBefe(^( t>0m 16. 2)ec. 1860, 
melier bie neue ßmiffion Don $apierge(b eingefianben f^atU, würbe bie 
Sndgabe l^on 100 9Rtfl StbL 4 7o in flingenber S^tfin^e t)ergindli0er 
(Rei^^banfbiOete angeorbnef, woDon gunddbfi 12 SKill* gu emittiren waren. 
2)er (SrUd foOte nid[)t etwa nur ber IBanf bie (Siugie^ung t)on $ai)iergelb 
erniiglt^en, fonbern gunä(^ß „ibre ©elbmittel Dergrdgern um ber ^nbuflrie 
unb bem ^anbel bie erwartete Unterftä^ung gu gewä()ren,'' fobann erß 
iux (Singie^ung bei9 Ueberfdjuffe« ber Srebitbidete bcrwenbet werben! 99Bie 
Docandgttfe^en würbe in le^terer ^infidt^t benn au$ nid)td txxtiS^U ®ettbem 
war biefe SIntffiAt au\ ben ^anbet ein nened ^inbernig einer riAtigen 
ginang« unb ®eIbpoIitif. S)ie 93erf(t^Ie$ternng ber Surfe bangt aucb 
bamit gufammen« 

^ie gweite größere ^inanio))eratipn gur SJerminberung bed $apiergelbd 
war bann bie fdbon erwäbnte, ber Suötaufd^ ber Srebitbiflete gegen flingenbe 
SXnnge gu einem aUmä^tidi) fleigenben Surfe bed {ßapiergetb« Dom 1. SKat 

9* 
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1862 an (6r(affe Dom 14 unb 25. 9prtl 1862). ^ier iDirb nun aiid« 
bcütfiidl^ bad ©tteben , ben ©elbumlauf auf fefle fötünbla^en }u fieSen, 
ald 9Kotit> ber SRagregei i>e;;etAnft« S)er @rI5d aud bet 9ln(ctbe t>on 
15 SKin. !ßfb. @r«. jum (Smiffiondcurie Don 94 ca. 90 97^10. 9)bL 9Retaf(, 
foQle polldänbig in bie 93anf ßiegeti, bamit tie(e Summen audf(^(te6« 
Itd^ ibrer Sefltmmung gemä6» b. b* juc <£in^ic(^uni) oon ßrebilbtflelen 
Dermenbet mürben* geltere foQten bann fofott Detbrannt merben« 2)er 
Umme$lung«|onbd betrug bamald 79 SRiO* 9ibU in ®o(b unb ®i(ber 
uub 12 ma. mu in ateicb^fcnb^« mit Inbegriff beö gan^^n (£rI6M 
ber neuen 9nlei^e Detfugte tie 33anf aifo über ca. 180 SRid. StbU gegenr 
über 707 Tliü. fRbL $apiergelt.*) 91ud^ mit einer fclcben Summe bad 
(Sinldfung^gef^aft beginnen, mar aber eine jlubnbeit, mel4)e nur unter 
ganj befonberd g(udli(l)en Um^anben^ in febr rubiger politifcber iJage unb 
bei an(^aUenb gunftigen ßsportconjuncturen längere 3^'t gelingen fonnte« 
SKan beging ben alten gebier in ääanffacben, bte Qinlodbarfeit bur$ einen 
SBaarDorratb im Setrage eined beliebigen 93ru4)tbeild ber ^mi[min%i 
— bie«mal 25^ 7o — jl4eru gn moQen, mabrenb für ben großen JHefi 
ber 3^llc( feiuerlei realtjirbare unb bi^^ ni4)t einmal irgenb eine fpecielle 
£)ecfung t^cr^anbeu mar« £)egb^ib mar ed aucb unmoglicb , trgenb mie 
anberd alö burcb ben Saaroorratb auf bie $apiergel^menge eiujumirfen, 
j. 93* t)ui4) S3ef(bränfung ber l^kx eben gang feblenben Sudlei^ungen'an 
ißriDate* £)ie untiuge^ ganj Derfrubte SDiagregel trug ben jleim bed 9}ti§« 
lingend in fld), menn ße audb unfere^ (Sra^^tend nicbt auf einem falfcben 
iprincip berut^te* 2)ie SDtobalitäten ber 2)ur^fübruug uub tie binju» 
tommenben Störungen befcbleunigten unb oerfd^iimmerten nur M^ gia^co 
ber toßfpieligen unb bocb t)ornebmli(b bloß an bem Umflanbe fcbeiternben 
SRagregel, ta^ man oon oorne^erein bef Unteren einen oiel gu fleincn 
Umfang gegeben ^atte* jKleine Summen — unb [elbfl 15 TliÜ. jpfb* St. 



*) Uebet Me bamaltgen äßaf regeln f. u. $. 16rü(fnet in ^tlbebtanbd äa^rbüc^em 
f&h. i, 6. 60, ber aber $u (einem beßimmten, fc^on bamald rec^t mol^I mdgüd^en Uct^eil 
über bie Operation gelangt. $orn, $et. StaL für 1868, @. 96. S)ann namentlich 
(Siolbmann, rujf. ^apietgelb ©. 99 — 108, bcffen principielle Söerwerfung ber 2}iaf- 
reget ic^ für unrichtig l^alte. 3)aö öon i^m 6. 105 ff. befürwortete SSorge^en Ijätte jur 
^eDaloation ber ^ükl gefüf)rt unb bie Ginloöbarfeit ber (enteren wäre mit ben oerfügbaren 
SRitteln aud) nic^t ju er5ielen gemefen. ^ad SD^ittelglieb eined neuen einl56baren aber 
nac^ @. 107 nic^t bcffer funbirten ^apiergelbö — blop V4 ©aargelb I — ^otte on ber 
Operation von 1862 ni(^td 3Be[entii(^e0 gednbert. 
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f!nb f)ier eine Heine @umme, benn ed fianbelte {!& um bie Stegelung t)on 
400 ÜKin. mt firtinfriefl«foften — finb in ber Zf)at in folgen gäflen 
beinabt tpeggeiDorfened ®e(b« &xo^e ©ummen, ftatt bet 15 meOei(f|t 
60 SWiü» {pfb^ St., gälten bei flefd^itfter geitung, gel^atiger ßnergte 
unb— last not least — einigem motalifd^en Tlntfft, einen ftarfeu «bfluß 
bed TtttaU^ tu^ig anfe()en gu fSnnen, bad ßi^I ^^^I eueid^en laffen« 

3u ben fecunbdten Urfac^en bed SKiglingend jä^(t bet Umflanb 
immerhin mit, bag ber Slei^dbanf mber tit audbrucfli^e Seßimmung im 
Qbict Dom 14. Sipril 1862 nid}t einmal bie gan);e 9ln(eiHumme }uge« 
floffen \% 93id gum 5. 9lot>. 1863, n>o bie Operation gef(f)Ioffen n^urbe, 
finb 72,6 97{iQ. fRbU Stebitbillete aud bem Umlaufe gejogen n>orben 
(©er. be« ginanjro* ». 23. Sloübr. 1864)* SJaju mögen na* bem 6utfe 
ca. 69 Tliü. mU 9Retaa ober frembe SBe(f)feI ^erioenbet fein, ßu festerem 
Setrage f^at ber Umn)e(^(ungdfonbd ungefdbr 13 9)!iO. beigeßeuert, wenn 
man bied mä) feiner 9lbnabme t)om 9pril 1862 bid Qnbe X)ecbr. 1863 
beregnet. 9(ud ber 7. 9In(eibe finb mitbin nur etu^a 56 SRid. 9tbl. jnr 
(Einlöfungdoperation benu^t worben. ®egen 34 9Rin. fRbl 9Reta II 
muffen auf bie fonßigen ^nanjbeburfniffe barauf gegangen fein. 

Serfebft »ar ferner ficberli* bie «norbnung eine« fejlen ßurfe«, 
}u toe((^em bie 93ant SKetaU gegen ^apiergelb abgab unb annahm unb 
Doüenbd bie genaue 93oraudbef)immung , in welkem ^aa^e Tlowat fär 
IDionat biefer Surd bed TtttaU^ finfen unb enbli* bad $ari errei4)en 
fönte. 9Id bie Operation begann, flanb Sonbon 33,5 ober bad 3lgio war 
ca. 14 7o. 3)er am 1. 9Rai 1862 geltenbe eiutre(f)Iungdcurd war 570 J(op. 
fflr ben ^albimperial, 110,ö Äop. för ben ©ilberrubel, affo ca. 3,ö 7o 
niebtiger. @r foflte regelmäßig monatfiä^ um 3—4 Stop, für ben ^a(b# 
imperial unb nm V2 Ä^P^ P^* ©••9?^ fallen , fo ba§ am 1. 3anuar 1864 
bad $ari für ben $apier^ unb (Silberrubel unb ber Surd ))on 5 fRbU 
15 iCop. für ben ^albimoerial eintreten mußte. Staturfidl» befferten ffdS) 
nun bie SBe^felcurfe unb 9Ketanpreife unb würben im ®anjen oon bem 
Sanfcurfe beflimmt , ba bie SKittel ber Sauf immerbin einige 3^i^ ^^^' 
rei&en mußten. ^\t Arbitrage war aber gefdb&ftig bie 'Sonjunctur aud« 
l^ubeuten, fofange bie Operation in ®ang war. Slnfangd lobnte ed ficb 
fogar, ®olb unb Silber jur SBanf gu bringen unb bafur nad) bem fisitten 
6urfe $apierge(b }u entnebmen. Senn man fonnte fa auf biefe SBeife 
einen fi^eten ®ewinn binnen jturjem machen, inbem man ta^ $apiergelb 
fpdtet jurfidbrad^te unb nun bei bem injwif^en erniebrigten ®o(bcnrfe 
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me^T Ttttaü txHtlt, ald man frfif^et t)tti9ege6cn* X)atand erff&rt M f{0 
mt)t, Hi im ^at^xt 1862 na« t)en Sanfketid^ten ^mt SU 9KiIL SiKet^r 
mit fUngenbei Wlnn^t eingeloß, aber au(|^ I814 VM. gegen einreit^ung 
foI4)er aWunje ausgegeben wotben flnb. «flein je länger bie Operation 
bauette, }e niebriger ber 6ur« be« ÜRetall« bei ber ©anf mutit, je 
ungunßiger bie ))i>litif«en unb {)anbelsi»er()d!tut{fe au«f(!battten, \t me^ bie 
aXittel ber SBant jufammenf(!bmolien, je loabTfAeinUtJ&er bat)er eine balbige 
@i^irung ber ginldfung n)urbe, beßo gr&ger mu§te ber SInbtang ^r 
SBanf um 93enped;dlung tDerben. S)ad nabm man bon SKomcnt ju SKoment 
im 3a(^re 1863, befonberS im %pril unb 9Rai, bann »ieber im Sliiguft 
mebr »abr. 3)ie 93anf fab fii) i^eraniagt, im %guft nur ncd^ Gilbert 
mun}e audjujablen, bot aber glei^jeitig ®olbn?edi)[e( ald $ari an nnb 
antictpitte \o ben erfl für ben Januar 1864 beftimmten $aricurS. £)er 
Vubrang toui^d babei, bo($ balb glaubte mau bie Operation ni^lt langer 
burtbfubren gu bur|(n, obglei(j^ ber Umn}e(btungStonbS bamatö immet no(b 
mit Inbegriff bed Stefid ber eng(if4)en «nieibe ober 100 Mü. 93aat ^tte 
entbalten muffen. S)er 3Rvii\) f(beint bei bem befidnbigen 9lb(attfen bef 
^tiaU gefunfen }u [ein. 3m ^ai^xt 1863 n>urben jmar noif) 19 SKtO. 
9IbI. grebitbittete gegen SKünge emittirt; aber 68,3 SKtQ. gegen ^inaaSgabe 
t)on SRüuje jurucFgejogen» ^m 5. 9toP* 1863 mürbe bann plj^Ii« bie 
ein(5fung eingefieat. Sofort fiel Sonbon t>on 38 auf 33;o , $an« \>on 
399 auf 350, $)amburg t)on 33,8i auf 29,56 ^ b. b* t)ie Surfe ))om 9lprit 
1862 per ber Operation ivaten »lieber ba« S)er na(bba(tige Sinflul 
biefer Operation mar ein geringfügiger, no^ immer erreichte bie ißipier# 
gelbmenge bie enorme Summe pou 636 9KtlI. 9tbU @p&ter perf4^anb 
aucb biefer &inf[u§ bei abermaliger ^apiergelb^erme^rung in einem ber 
SBerminberung gteiiben Setrage mieber« £)er nd(|fte Sinbrntf beS 9Xi§# 
(ingeud mar naturli« poQenb« f(b(imm. Solcbe @reignif[e g(et4)en einer 
peilorenen <B^h^t, bei ber ber commanbirenbe ©eneral ber gtnan}# 
minifler ifl. S)ad 93u(b ber ruffif^en @taatd)dSiuIb ifl mit 94,275 SRiO. 9lbl 
einet 5 7o ®cbulb unb baS ruff!fdi)e 93ubget mit einer ^Lnnuitdt Pon 5,3» 
ma. mi WttaU belaHet. SSSoate man überhaupt in a^nti^er SBeife 
porge()en, fo burfte feine 6urSflsiruiig unb 93oraudbe<limmung bed Surfet 
erfolgen , fonbern bie Sant mu^te m^ bem SRarftpreife nnb mit SBerucf« 
fiibtigung ber politif^eu unb mercantilen ßonfnnturen ®olb unb Silber 
perfaufen refp« ßrebitbillete faufen unb eiujie^n, f{(b babei aber bnr^) ben 
ganj natflrli^ien 9lbflu9 beS äKetalld in» Slu^Ianb, bec erß Piel f)^dtet 
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untren fonnte, nid^t abfä)teden laifen« Vud^ tvcnit man, m^e j« S. 
®f)(bmaiin rät^, glei$j|eitifl ben ß^^^^ft^^^t^^ t)ed ^apingelbd <rufge« 
l)oben unb aRuni^e in bett 93erfe(^r ableitet,, ^ätte, toftvbe t)eiren Sbflui 
ind Su^Ianb erfolgt fetn^ weil bie (Selbmetigc, SRäiije utt^ ein(06bate« 
$apiergelb, no(|) längere ßeit ju gte§ gewefen tiodre. 

Um gereift gu fein, mug man aüerbingd UxM^^ti%tti, baß Die 
Operation \ä)vt>tx . in eine ungfinfiigere ^cit f)&ttt fallen fdnnen. ®^ 
wütbete bcr poInif(fte 9luffJanb. 3« f^i"^^ ©ewaftlgung würben bfe Di«* 
poniblen ginanjmittel in Snfpru^ genommen* ©ein SSor^anbeitfeiii ftörfe 
(en Srebit SfußlanDd* 9tI[o ein t)oppeIt nat^t^eiliget @inf[ng« getnet 
ging ber SBaarenejporr (tarf gurötf, Die ©etreiDeaudfuJ^r fanf pon 1861—63 
pon 68,2 auf 44,2 3}M. 9tbl im europdifd^en SSerfebt. Um fo me(rt waren 
{Rimeffen anf la9 Sluetairtr gefuc^t, nts: fo fiarfer alfo bet Äntrang jur 
Sanf unb mä) ber ßinfiedung ber Saarjat^Iung H9 Qmporf^neaeu be^ 
2lgiod* ^ttbejfen bie Urfa(3^e beö SWißlingen« waren biefe Stetgniffe nicpt, 
fonbern nur bieUrfad^e bed fru()eren @cl atd biefed3)'it6(ingend.$i)rtet^er 
Unnen {!e freilieb li\)r\Üd) ali €ntf($u(bigung bed gia^co bieiien, wie 
9lapoleond HL SReuja^rdgrng an 93aron {)ubner M unPot()ergefebene 
Urfad!)e U9 9Ri6g(u(fend ber Ieidi)tf{nntgen aufnähme ber 93aat)al^(ungen 
in Dcperrei^) unter ber ©ru(ffc^en SSerwaltung im ©^egftin be« 3^^i^re* 
1859 ber^^atten mugte« 

Seibet \ä)mt mit ber (SinUfung^operation au# eine aubte Stefojm 
mi6ftlu(ft }u fei», weI4)e l^ (Sbtct pom 14« Slpril 1862 einfubi^te: bid 
93er|Hnberun0 einer ^pierg^lbaudgabe ju flnaniileaen unb mercantilen 
3we(fenv (£d voat namli^ ang,eorbnet worben, bag in ßu^unft bie aud^ 
fd^Iiegti^ unter bie Seitnng ber 9tei$dbant> giefleUte C^miffiDn Pan dxthit^ 
' biUeteu but^aud nii^t onberd gef^e^en burfe aU }uv Umweit^lung gegea 
Oo(b unb Silber in Sarren ttn^ Ttmi^ , ^um 9udtauf<| großer SiOete 
gegeft {leine unb umgefebrt ober alter gegen neue« Sann man untei^ bie($ 
9lP0«bnung aUenfaUd awä) bad a^etallanfaufgef^^äft gwangen — eigentHdl)^ 
ijt\)ixt ed nid^t barunter, benn bie Snorbnung fe^te hierfür wo^I bett 
$aric)urd bed $apiergelb^ poraud — , fo war bo4^ {ebenfaQd ade anbre 
Serme^mig ber SBiUete unterfag^. Seiber bot biefe aber fpäler bennod 
^attgefunben* 6^ beße^t alfo bid^er ni^it einmal ein a^ajimum ber 
ißayiergelbmenftr (eine ^(Sonttn^ntirung|^> i« jSraft ober — bie 99eßimmiiiig. 
wirb wenigßend nid&t beamtet, — bcabed fe^r uuerfreuli^i* 
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2)iefe t,iMt'' im ®efe^ nmi^liä^k benn and) bie betben SanN 
gef(t;&ftc, Q)e(d[)e eine neue Serinc(^tung be« ^apieigelbd jnr golge platten» 
S)ie erfle biefet Operationen entjie^t f{(b jutn S^eil no$ je^t bem trollen 
8i^te ber Oeffentlii^feit. Sie »urbe in bew »ö^entlidiien Sönfau^weifen 
unter taufdbenbem 9lamen bem {ßubficttm fange 3«^* üerborgen, fpätet 
}n9ar jugeflan^en, aber ot^iie X^a^ unfered 9Biffend bi^b^t eine befonbere 
gte^tfertigung ober nur ^rfldrung erfolgt i% ®4on feit bem 3abre 1864 
obet 1865 bat bie S^anf, fo f4)eint e^, irieberum in febr (ibürafterißif^ber 
9(na(osie }u fruberen gleidS^en Operationen ber Sßerrei^tf^en Ütationalbanf, 
bebeutenbe 93orf4ifl{fe auf bie Obligationen ber erflen inneren grämten« 
anleibe gem&brt unb gu bem toa^rbaft enormen betrage t)on 90 % bed 
Sdrfencurfed* £)iefe 93orfd[)uffe »urben jum Sebufe ber fo ba(b folgenben 
gmeiten $rämienantei^e pom 14* gebruar 1866 no$ permebrt unb 
erlet(f)terten ober ermSgli^ten tidtid)t erfl bie Unterbringung biefer 9(nlei(^e* 
9ber bie bidponiblen SRittel ber 93an{ unb nament(i4) ber @uccurfa(en 
erf(bSpften fid^« 9Ba« gef(^a^ nun? Slbermatd gab man ^apiergelb 
au0 unb ergänjte burdb biefe ^@apitalf<|)affung'' bie SRittel ber Sanf* 
9Bann bi^^tnit begonnen mürbe, vpie oiel ed im ©anjen gemefen, (a|t f{<( 
£anf ben SNangeln ber Sanfaudmetfe ni^t beflimmr fagen. ^ebenfaUd 
mar bie neue $apiergelbau^gabe \d)i>n ben grSgeren 2:bei( bed ^af^xt^ 
1866 binburdi^ in ®ang, DteOeid^t reicbt fie ((^on in ba« Sorfabr binein. 
S)ie ^anique ber j(riegdmeben, ber flnfenbe Sur^ ber $rämienf4)eine mag 
bann im 6ommer 1866 )u einer rafften unb flarten Sermebrung ber 
Sorf({)u{fe geffibtt b^ben« 3m September 1866 aOein fliegen bie glei$ 
}u ermabnenben 93orfdi)itffe um 18,3 ^iH. 9lbl 9n Den edr|en mürbe 
pon biefer ^apiergelbaudgabe länger gemunfett, obne bag man f(ar fab» 
Z)ie audm&rtigen, fpater au$ bie inlinbifdSien ß^Üungen fpradben barüber, 
mürben aber anfangt bementirt« ßu^tfi gemäbrte ber Sanfaudmeid Pom 
U Suguß 1866 einiget Sid^t. (Sr marb in etmad Derbefferter gorm «^jur 
Qrlei^terung ber $rufung ber Sanfbilau}'' Pon ber 93ermaltung eingefflbrt* 
a^ erf(^ien barin unter ben ^affioen ein $oflen unter bem 2:itet i^SSor« 
f(t)uffe an bie Äaffen ber ©uccurfalen*', mogegcn ber bidb^ige ipafflppofjen 
^Sontocorrente mit ben @uccurfalen'' einige SRonate lang perf({)manb« 
3ene «orfcbüffe betrugen am 1 Sluguft 1866 ftbon 29,t6 SWiü- »Ibt, (Sie 
röbtten jum Sbeil fl*« f^^n aud fiüberen SKonaten ^er* S)iefer iPoflen 
erbdbete f{$ bid gum L 9lop. 1866 auf ni^t meniger al« 63,55 SKid. mi, 
betrug am 3a^re^f($Iug nodb 59^ SKid. unb bat ftdb feitbem (angfam 
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xoUltx iie auf 34,7 TtxU. )u Snbe ÜToDember 1867 t>emiiiibeYt. dt 
uxbütfi itnter anbrem fRamtn , wie man riAtig aud feineT Stelluno im 
$aff{t)um Dermut^et fiatte, eine neue $a))ieY9eIbemiffiDn , trägt aber etß 
feit ben Octobetaudweifen t>en 1867 ben unsmeibeutigen Stamen „(Smifiion 
ffir bie Snccurfalen". 

Dad neue $apietge(b iß biedmal ni^t unmittejbar an ben @taat 
gefloffen, \\\(bt bitect ffir i^n ausgegeben werben. 9ber inbirect iß ganii 
baffelbe gef(!&e^en« S)ie ©ubfcribenten ber Snlei^e würben jnm S^eil nur 
burd^ baS ^apiergelb in ben ®tanb gefegt, i6re fibernommenen 93er)>fii$« 
lungen ju erffillen. 2)ad $a))iergelb gelangte burc^ i^re ^inbe an ben 
®taat* Z)ie innere $r&mienanlet(ie würbe alfo im (Sffect nur 
burA ipapiergelbandgabe bewerfßetligt S)idponibte ®elbfummen 
waren nxAt in gentlgenber 9Dtenge bafAr Dorbanben« Unb bo(|} benft man 
in Siuglanb an ßmancipation Dom fremben ®elbmarfte, ber iidi) fogar an 
ben Ißrämienanleiben ßart betf^eiUgte! X)ie unglficflidEie 93erbtnbung ber 
9ieid)dbant mit ber Sudgabe ber nn ein ladbaren SrebitbiQete — ganj 
anberS ISge bie @ai^e wenn ed ^(b um Sanfnoten b^nbelte — wirb nun 
Dermut^(i<at) eine B^i^Iang ju benfeiben beillofen B^ß^nben wie fräber bei 
ber dfierrei(|jifdi)en Wationalbanf ffibten: wenn ber ©raat 2l«Ieiben auf» 
nimmt, t)icOeid|)t um feine @4iutben an bie SBanf abju)ablen, liefert bie 
©auf ben Untetjei<!bnern ber ?lnlei(>e felbft bie ÜRittel burd^ neue ißapier* 
gelbemiffion unb we(f)felt fo beßen galled nur bie ®Iäubiger ober bie 
SctiDpoßen , b. b* baS S)ecout)ert beS @taatd gegen fAIed^te Sombarb« 
forberungen.*) SBann wirb bie ^tit ber @inf{(bt fommen, bag man mit 
folgen Operationen fl4^ im Jtreife ^erum bre^t! 

2Bad aber fofl man oon Sanfaudweifen bauen, wel^e in foI(^ei 
9ßet[e abgefaßt werben?! ^\)x einziger ^md ift bo(b bie ®ewibtung 
eines (Sink(i(fS in bie wat)xc Sage ter Sauf. SEBtO man fo((I^en (Sinbltd 
mi^t gefiatten, fo ßeOe mau lieber bie 9ludweiSDer5ffentIt(f)ung gang ein. 
^nä) je^t ifl bie Silang nod) immer ni(bts weniger M burAfld^tig« 

2)ie jweite 9?anf Operation liegt beutli^^er Dor* 9m 21. 3uni 1867 
fAnbigte Die 93an( an, bie 9tegierung b^be tbr erlaubt, gegen bie in ben 
©anftaffen aufgeb&ufteu @(ba^f(beine geitweilig neue Girebitbillete bis ju 

•) Sgl. über tiefe wld&tige grage bie 5)at|lenung unb Äriti! ber analogen Set- 
bditniffe in £)efierteic^ in SBagner, b. neue SottetiemoL u. b. fiHefotm bec 9lationaI&. 
Sien 1860, t[bf(^n. 4, 6. 64 ff. 



Sä}ai^\^eiM etf^iDere iidmli^ Ik ScffiDuHg bet flafttttnmclßigeti Ser« 
)»flt(|^titffg€n , bem ^anDef ixt »otl^tDenbr^en Srleicfit'erungen ^tr gewdften, 
vott^t Ux\i\bt }umal in geg^nttirtigcv 3^it ^^i^^ gt^fm fhiff^wntrg^ 
bewürfe« Die £)e(fung in tienen grebttbiaete foDett bte 6<tra^f«|et)ir 
bilben* Seibe ^tyftiw muffen nad) SRegietungMeftftl hn 93<itrf<til9n)etd 
fe)Kirat aufgefii^rt merben. Z)emgemci§ finbeK fie fid^ asf butben @«ifirit 
bed 9lu«ioeifed in gleti^er, tafcb fieigenbet 3ifl<^* ^nt 1, 9ti^ 3^ betcagen 
^e »m L 9tot)embei f^ou 23,n SDIiD. mi • 

9Bortn fiegt bad Sefen biefic £))>eratton? ^n btt: getttDeiligen 
3i(tu(f}ie(^iiufl eined^ Sbeü^ jener in beir It^ttn 3Abten fa 
maffenbaft ausgegebenen 9iet$6fdl;a^f4^eiire(®etien) uu^l^t^rer 
(Srfe^ung buT(|i neued eigentli^eS ^Apiergelb« 2)ie neue Smiffion 
Don etebitblQden tmttfMt infoftvn »tebervm eine üefbedte SttatA^niei^e 
2)eT ®tnnb ber 9^ßxegel ifl (et^t gu etlfntien« ^n menigitniSa^eB f^at 
man bie @(ba|f(!beiNe uetbteif bis )9ietfa^. 3in 34i|re t8&6 gab e« mit 
63 WK im 3dfice t86'Z 216 mtL fHil £)iefe au« gunlgii^ubelSikfeu 
Biit 4,32 7o Binfen be^e^enben @d^dine muffen bei b«R ^fffiitli^ fioffeR 
in Ballung angenommen werben. %u fi(^ tDie afle €(^a^4eine eine 
butdbaud gn)e(fm&|ige gcrm bet mobetnen @faat$fd^ulb; men« ib^ Settagi 
bie rii^ige ^ö(^ iiit^t überfieigt, unb menn |le niübt )u einer ^xt $a})iergeIB' 
wie in 9Iugtanb gemadl^t motbeui ßrSmen biefe ntfflfcben 6dba^f^eine bei 
Abecm4Bigei Serme^rung nnb bei getioiffeti (Sonünncturen beS (Sef&marltd, 
metn anbte Umlaufdmittel ndtl^iget {!nb, in bie jla{fen beS Staatö* gutäf 
unb i^te fofortige SBieber^inauSgefbt flnbet ®(^n>iecigfeiteii im ^bUemnv 
Statt in folitiem gaüe biefe @4iagf^eine jum Zbtil bur^i eine befonbre 
ginanjDpefation ju funbiren, atfo eine \tffx mt§Itd|K fdS).n)ebenbe bet}indU(tie 
®di)u(b, n)e((]be o(^nebem f(^on einige ßigenfcbaften bed ipa)>iecgelbd beftflt^ 
in eine orbentU^e fnnbirte @di)ulb ju t>ein>anbe(n , faQd bie ginanjlage 
n>ie n>enig{lend gegenn>ättig in Stuglanb, ni4)t eine »itflii^e Sin}ie^ung aud 
ben orbentUcben ®taatdeinnaf)men geflattet, ßatt beffen — gef^^ie^t ia^ 
grabe ®egentbefl unb mirb bie Sage no(fi me^r Derfct^fimmert l 3ene64iulb 
n>irb ni(bt nur nidi)t funbirt, fonbern in bie f(ble(f»tefie 9lrt fiJbn>ebenber 
€(!bulb, in eigentliche^ ^apiergetb Dern>anbe(t unb bamit bad Serrain bed 
3n>ang)8curfed abermald audgebe^nt! 

2)ad ifl aber nut bie eine. ®eit« biefer ^inaii}' unb !Baii{f>(;etaiiDn^ 
bie anbre jeigt ^6) ni^t minber bebendi^;. S)(id> nrut ißoiptiergiib mtft 
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uiaAiüf jttt fegtttmen Utitetßfi|uns iH ^mitU \>M»tTnUt, vrie man bad 
}tf »etiiien beliebt« £)er ^(Stlhman^ti^ , wtl^x fieitid t» bet gotte«^ 
wttflung itx $a))tergelbivitt^f<3baft not(^)venbtg eintreten mn% )ng(et4 aber 
^a^ gorrectii» t^ed ^tgen^en figtod, »er fadenben SBe^felcurfe utib ber 
fUb mit betn 9gm lad i^Iei^^gettt^^t fe^enben 9ßaarenprei[e, wirb im Dec« 
memtli^^n 3ntere{|i bed ^onbeld, j^umal be^ SsP^^^^^"^^!^ t^^^^ i'i^ t^^^ 
ißavtergelbaudgabe gel^oben. Ober »ie bie S^inge im gegenoärtigen 
concreten gaüe liegen: bie $apiergelbau#gabe feO bie^mol bie [onfi biircb 
bie 93er^ciltniffe begrunbete jeitmetfige u)eitere aSerbeffernng ber Cupfe 
^tnbern« 

2)ad neue {ßoptergilb fommf gegenmirtig ni^t bur^ bie Serme^tnng 
ber 98e(bfe(bii0C0nttrung ober ber S^erfdiiuffe auf gonbd u. f* n>. mt bei 
ber Operation jun Untetßfi|uiig ber jtt>eilen Prämienanleihe in ben ä^erfe^r, 
fDnbern bur^ birecte i^olN nnb Gilberanfiufe ber Sanf« Sllfo grabe 
bie »mgife^rte aRagr^el mie 1862—63! 9im 30. 3ult 1867 tiin&igte 
bie SB^nt an, ba& fle t)om L Sugfufi an rufj!f$e unb Mmbe (Bolb^ unb 
@i(bermunsen na(!b tem SBed[)feIcurfe a(d oerjindlicbe 2)epofiten, ^^ei» 
poflten iu ßontocorr^nr, \&x U:^ber[(i&r«itoiigen, bann in B^^Ivngen fix ade 
i^ve gorberungen ah^nebmen bereif fei. 2)iefer CSvfIarung mar bre mii^ttgere 
SRittt^erlung beigeffig^, bag bie ^amt gleid^faQd \>em i. ^Ingnft an btd auf 
SMfered }u einem namhaft gemalten feßen Surfe gemiffe ®*o.(b# 
mt ®i(bermänjen , in $eter^urg fetbjl audb ®olb» nnb ®ilberborren 
anfau'fen mode. Diefer Curd t>0n ca. ITV^ % ^%\t*) etilt)ieH bei 
fleigenber Senbeng ber 9ße(t)fe(curfe, ber golge gdnfitger^anbeldeoniuucrnren, 
fnr bie Se^r ober 3mportenre oon eblen SWetaflen nft^menbig ein 
&ef(bent im SBeti^g ber S)ifferenj gtvifdiieil biefem flsitten unb babutd^ 
fiin^i<f^ tlo(|^e(^attenen unb bem fonßf niebrtgeren Surfe. S)»fe« (Sefc^enf 
erjoigle au^ jEoflen bed ruffif^^en $ublicum^ , bem fraft Smang^urd unb 
Santfouber&uitit mieber neue ißapiergelbmaffen octto^irt mürben« SBenn 
in biefer 9Ka$rege( tfitx ein ®ef(ben( an bie Stetaftbefi^er gefe^n mtt>, 
fo finbet biefer Sludbrud bieUeid^t Oppofttton. dx ift inbeffen ood^nbig 
bere^^tigt. (Sine meitere fdu lefp. Serurt(^et(ung t^iefcd neueflen febr 
fo4)(^i9tf^ befüimorteten Ssperimentd betfd[)ieben mir bid mir bie IBejieb» 

*) ^et fefigefe^e $reid f&c (S^olbmünaen iß: ^albtmpecial 598, 20-gtd.-6tädPe 584, 
6o»ereign 782, SDcutf^e Ätoncn 998 Stop., für ©ilbcnnüngcn: 6.-8lbl. llTy,, pteuf. 
Z^x, 107, günfftanfenfiürf 146 Stop., für bo« ^funb fein eilberbatten 26 9lbl. 40 Äop.^ 
für ba8 Colotnif fein Qbolb 4 mi 27 Jtop. 
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ungen })vif<(en ^oiibel iinb SSeAfelctird unten nod[) fpecieOer tn9 Vuge 
faffen. ^ier genufle ^ie ©emetfunfl, ^a§ fcft von bet Sanf fepflefteüte 
9nfaufdpteid ebler SRelafle offenbar bad momentane 9Ra£tmum it9 ®oIN 
unb @tlbern>ert^d unb ba« SRinimum bed Ißa^iergelbwert^« baifledt. 
2)enn xoht im 9lugenbli(f ein b^beret l^reid bed €belmeta0d ju erret4)en, 
fo betime bie Sanf fein ®o(b unb Silber )u faufen, n)ibTenb ed i(ir 
gelunaen iß, in t)ier SKonaten über 30 mü. mu aXetaU für ca. 35 3R\Ü. 
9)b(. ^apiergelb i|u erwerben. @obaib bie ^anbel^conjunturen u>teber nm« 
fi^Iagen, t^erliert ber je^t Don ber Sanf begablte $reid feine praftifd^e 
SBebentung, benn aldbann ßellt er fein ÜRastmnm bed SRetoQoertbd mebr 
bar. Solange bied aber ber gall iß unb bie 93ant mitfeiß biefed $reifed, 
»ie Pe fl4 al« ©erbienji anrennet, ®oIb wnb ©über, ober tifttiger gefaßt 
mebr ®olb nnb @i(ber M fonß im))ortirt n)orben trfirbe, ^eronjiebt, 
fann biefe SBirfung eben nur auf bad befonbre ®ef(|)enf jurucfgefubtt 
werben, wel^^ed bie Sauf ben Ueberbringern ))on aRetaO in bem unge« 
bflbtli* f)oben ipreife be« lejteren - benfelben in ?Ja))fergeIb gemeffen — 
gewährt* — 

9Sie fiellt fiäf nun bet SBedbfelcutd unb ba^ 9gto unter bem ßinflug 
biefer DerfdS^iebenen Operationen, einer viermaligen 93erme(rung uub einer 
zweimaligen 93erminberung w&brenb ber toierjef^njdbrigen ^aptergelbwtrtb« 
f4iaft? Sd würbe bereite conßatirt, bag bie Bewegung bed 9(giod 
becjenigen ber $apiergelbmenge ntdbt unmittelbar folgt, ni(|)t))arallel 
gebt« 3^ Uebrigen m9(f)ten wir aud ber Haltung unb Bewegung \>t9 
Surfet im ®ro§en unb ®an$en, au^ ber nur mit zeitweiligen Untere 
bre4)ungen fidb ßeigetnben 93aiffe beffelben feit bem ^a^re 1861 auf eine 
flArfere unb f$&bli(f|ere (Sinwtrfung ber in ben legten 3^Mn ^ett>ot# 
fretenben (Sinfiflffe unb auf bie jur ®eltung gelangte nad) baltige SBirf^^ 
famfeit be^ gactord ber ®elbmenge fd)(iegen. SBevor wir bie Unter« 
fu^ung bterüber }um 9Ibf<^Iu§ bringen, wollen wir jwei fe()r widE)ttge unb 
intereffante Schiebungen niffex iu Sluge faffen, biejenige jwifüben ))olitif(!()eii 
ßreigniffen unb biejenige ;wif4)en bem aud wattigen ^anbel unb bem 
SBedbfeIcurd* Seibe ^^nnfte werfen mü) i\ä}t auf ben 3iifd^>nenbang 
jwifAen ber ®elbmenge, ben bie le^tern berü^renben Finanzoperationen 
unb bem Surfe* 

^ier feffelt benn junäcbH bie Sufmertfamfeit bie großer geworbene 
Senfibiiität be^ (Surfed^ weld^e bei politifcben (Sreigniffen toaffx^ 
)une|imen ifL 
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$o(itifdlie Sorg&nge, meldte fofoft in Ui ®i\ammtla%t Ded Staate 
unb babutif; au4) t)er giuanjen unb be^ ^elbmefend einen günfiigen ober 
ungfinfiigen Umidiilag b«r))ocbriufleu, jetgen fid^ tegelmägig Dom aQetgrögten 
birecien ßinjlug anf bie SBed^felcurfe unb bad ^gio* 2)affit Uefett bie 
neuere cuffifctie ipapiergetbpeiiobe eben (olc^e fcbfne; fornili(^ esperimenteUe 
99eipeife n)ie bie dßeriei<|}if($e unb norbameiitanifd^e« 2)ie unten folgenbe 
Ueberfi4;t bringt bied pr Slnfd^auung» 33ei befiebenber ginlödbarfeit 
bed ^apiergelbd fann ji0 ber (Hinflug fo((^ec (Sieigniffe nt(t)t {o beutlid^ 
geigen« £ie 99efe^ung ber SDonaufur{ient()umec unb ber 9ludbiu4) bed 
jtrieged mit Ux 2:ürfei im September 1853 Nt ui(tt einmal fofort ein 
noeitered Steigen bed ruffif^en (Surfet oer^inbert, welct^er in jenem ^obxt 
bei einer gfinßigen ©etreibe« unb @spottconiunctur {{^ g« 93. für Sonbon 
3 3K. k>om Slpitl« bi^ 9{ot)emberbuv4)fdi)nitt fortfcbreitenb ))on 38,io ^uf 
39,22 l)!'^^* ^i^ ®etreibeaud{ubr im europdifcben 93erfebr toar aber au4) 
im 3abre 1853 um ju>ei STrittel ßärfer M 1852 (54;6 gegen 33^ 
3Ria« 9tb(.X Sßä()ienb bed po(ni(d)en ^ufßanbed 1862—63 xdüx bie (fin* 
giebung bed ^apiergelbd gum ßeigenben ßurfe in (Sang, t)ur4) n)el0e 
gonbon bid auf 38 flieg« ^l»er in bem Snbrang gur 93erkoec|^(ungdfaffe 
unb in bem flarfen gur^fad im Stooember 1863, ald bie ßinlöfuug 
eingefieQt vonxU, geigt ficb berfelbe (Stuflug politif^ei: ßieignifje mit, »etiler 
fonfi einen fofortigen @turg bed SBed^feicurje^ ben)irft« 

Semertendioertb ifl ed nur, l>ai bie ®enj!bilität be« ruffifd^en (Surfed 
im Saufe ber 3a^ce unb namentlich) tu (enteret 3eit in gioeifadl^er ^inficbt 
bebeutenber gen)otben gu fein f4^eint« $olitif(be ßreiguiffe elften Stang«, 
menn mau fo fagen barf, nptrfen nämlidSi, felbfl n)enn f!e Stuglanb ntd^t 
einmal fofort birect berühren, je^t flärfer allf früher ein« £)ad geigt bie 
fofgenbe Ueberfi^^t, bereu (Srgebnig te^^t bemertendn^ertb ifl« 2)ie S)ur4« 
fcl^nittdaffection bed Surfet in ben firiegdfäUeu 1854/56, 1859, 1866 iß 
g* 9)« immer großer geworben, fo H^ fogar biejenige beö Jtrimfrieg^ 
ubertroffen n>irb* ßbenfo ifl bie (Sinmirfung intenji^er, inbem fld; flarfe 
®(bu>anfungen auf einen tteineten 3eitraum gufammenbtängen« ®obanu 
aber fcbeinen neuerbingd felbß politifcbe @reigniffe gmeiten 9tangd ben (£ur<f 
fofort uub fldrfer aU ebebem gu afficiren. S)ie eingelnen 93orfäQe n)d^renb 
bed Atimfriegd ^aben g. 93. ben @ure nur wenig unb nui ))cvubetgebeub 
aud feiner re(atit> großen Stabilität gebracht« 27{onatelang fd^wanft Sonbou 
gwifd^en 36 unb 37« Setbß bec 2ob ted ßatferd Stitolaud (gut« l>on 
36,ia auf 35,9i), ber gaU Sebaßopol^ (£)ur(t;f(^nitt im ^ugufl 1855 
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36^2 p ®n)tbr* 35^ , Octbr« SSror) itx^tt bin S»f0 iii<(^t ßatf unb 
ntcbt na^^altig. (Sbenfo (|e^en bte ßtetgtiiffe in Stalten «a^ bem 
3uri(t!er grieben an bem tiifflf(!(^en 993e4fe(cut6 gtemliA f)ntt(o« t^erittet. 
£)agegen afflctrt bic bdnif^^e grage na4^ bem Xobe gtiebrUb« VIL, bie 
SüSembtirgft 9ngelegen(^€it ben Surd fofovt mefiT« 

3n bei folgenben Uebetfi^^t ifi man )H>n bem ber ß5renben politifdl^en 
Urfa^ye ootaudgebenben aRastmafcurfe ausgegangen* gär ben Secglei^^ 
fäOt bet Umßanb [(^n>et tu &tmti^t, bag bec SutS in ben 3a()ten 1859 
unb 1866 \tbon beim Seginn ber Sermtcflung t)ie( tiefer flanb als 
9nf(ingS 1854, baS neue ©infen alfo Don einem niebtigeren 9tit>ean aus 
erfeigte unb troftbem abfolut faft ebenfo jlarf, relatit) fogar parfer'wat» 

gallen »on SRarj bis 3anuar 1854 Don 39,0« auf 33 ober um 15,8 % 
Steigen im Sanuor 1856 . . . 



35,31 ly 37;ö6 ff 


rr 6,4 


36,81 fv 31«ö H 


. 16« 


31 /2Ö f» 35,12 99 
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gaOen oon SRär^ bis 9Kai 1859 . 
Steigen iwn BRai bis 3uli 1859 ♦ 
gaflen im erften unb gleiten SierteU 

jaljr 1866 „ 31„9 i» 25,tö ff *» 17,4 ^ 

(Steigen im }n)eiten unb brüten Sier« 

tcljabr 1866 „ 25,t5 i» 31, 20 i» „ 21,4 ,, 

gatten uon aRätj bis «Ipril 1867 • „ 32 ,. 30 ^ ^ 6,2 #r 
©teigen oon «pril bis SRai 1867 . ^ 30 „ 32,8t ff m 9,6 f, 

2)emna(^ geigt ^6) eine Z)ur(tf4nittSaffectiiHi no$ bem SRittel aus 
bem gaOen unb (Steigen*) 

im jtrimfriege 1854—56 dou • . « 11„ % 

im italienif^^en ftriege 1859 ton « . 14,6 #» 

im beutfO^en ftriege 1866 * « « * 19h i» 

in bem Sujemburger j^anbel 1867 • 7,9 9, 



*) (Sttvad min{ül^c(i(^ iß bei fold^en Beregnungen immer bie 9(nna§me bed anfangs» 
unb (Snbpunftö für bie burc^ bod ^olitifc^e C^eignif bemiifte <Eur6offection, benn \ol^ 
(Sreigniffe merfen il^ren 6ci^atten (onge üorl^er. I6erec^net man im Kdmerieg bie Uffectiott 
auc^, mie in ben brei anbren gdQen; toom erjien SD'^ajrimum gum obfoluten Minimum unb 
mieber lum ^apmvim, mod megen ber Sönge ber ba^mifdienliegenben Seit oben ni^t 
gefc^e^en i% fo beträgt ha^ Steigen 13^ , bie $)urc^fc^nitt«offection 14,» %. Slnbrerfeit« 
mar ber (Surd nod) im Januar 1854 anomal §oc^. ^erglic^en mit bem ^urc^fc^nitt l>on 
1861--58 betrug boö tiefße gaUen im jtrimfrieg nur I84 %, bie S)urt^fcbnittd(fffe(tion 
bann U^ Vo- 
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4n iebn liefet met poütif^en Jirifen u6et(»au))t «inmal etrei4;t mürbe, 
MNm man t)««<$ati -viiebeY mit 38,25 ouniinm^ fo er()&(t man j)et 9iei|fen« 
fcigt na(| 15;9f 22,4, 48,6/ 2^6» % — eine ©teigciunfl, mel^ie ebenfaD« 
}u itnitu iitbL SBet bei nAdl^Pen großen fiatoßropt^e in Sufopa »irb 
nad) ber bi^t^m%tn (Sifa^rung au(t D^^ne 9iu§(anbd birecte SBet^etligung 
etwa an einem großen euro^^difd^en Kriege unb D^ne neue $aptergelb# 
emiffion, t)orubergei^enb ein ncd^ tieferer Surdflanb atö 1866 ju ertoarten 
fein. 3mmerbin aber (hi^ man im tboraud , peffimiflifdSien ^nf(|;aumigen, 
itie fle f{4^ im Soiumer 1866 Dtelfad^ jeigten, gegenüber, audi) mit @i$er# 
t^eit n>iebet ein er^^blidl^f^ Steigen be« Sed^{elcur(e^ nad) Sefeitigung 
ber ßdrenben Urfa^ }U ef»arten. (Sine natürliche ®ren)e b^t and) jebed 
Dorübergef^enbe SurdfiiOen, jumal folange bie $a))iergelbma[fe ni4)t befiänbig 
l>erme^rt mirb, benn ba$ f)if)txt 3lgio bat fietö fein eigene^ Correctit) btd 
gu einem gemiffen SRage in fid[). 3" ^^^ ßärfer geworbenen Stffection ber 
ßurfe tu Jtrifen trägt aud) n)o^I ber Umßanb erbeblid) bei, baß 9iußlanb 
gegenn)artig oiel bebeutenber a($ friiber an ba^ Vudlanb t>erfd?ulbet iß 
unb bat^er bad toe^felnbe 93^rtrauen unb 3Ktßtrauen frember Sefi^er 
i;u[{{f(|)er Sert^papiere ein birecter mitmirfenber gactcr bei ber Sefitmmung 
be^ 9lgio^ n>irb. ^m ^afyxc 1866 »irften auf ben fo augerorbentli^ien 
gaO bec 3Be$feicurfe außerbem mo^)! nod) gang fpeciede Urfa^en ein« 
®o ber Umßanb, baß lit berliner SSrfe, loelij^e naturgemäß am meißen 
bitrd^ bie jtrieg^panique afflcirt n)urbe, neuerbingd immer me^r ber im* 
angebenbe @elbmartt für 9)uß(anb geworben ifi; ferner bie im ®ange 
be|inb(i4^e 9lu^gabe ber 2* $rämienan(«:i()e, beren ®tficfe nebfi benen ber 
erßen 9ln(ei^e pielfad) ind 9ludlanb gegangen, aber nod^ nicbt fefl claffirt 
maren unb nun um fo ß&rfer mä) Stußlanb }urfi(ffir6mten« £)ad mag 
einer ber Slnläffe }U ber erioä()nten $apiergetbaudgabe im ^a\)xt 1866 
gemefen fein» Se^tere f^at bann febenfaQd ber 9ßirffamfeit ber bi^crebitirenben 
gactoren noäbrenb be^ beutfcben jtriege^ nur nod) mtt)x 93orf(bub geleifiet, 
S)enn fie paralpfirte bie corrigirenbe SBirfung, ml6)t jebed ()o^e Slgio wie 
gefagt in fi($ felbß mit fid) fü^rt. 

£)ie gei^^eie Seüfibilitfit, lo^I^e ber gurd in fold^en politifdben firifen 
beut(i(( geigt, würbe fid) ibtcm ®rabe na$ am Genaueren i\\x6) bie 
mittlere j&^r(id)e ©diwanfung be^ ^giod audbrüdfen ober fSrm(i($ meffen 
(äffen« ßrß amS ber ßuna^me biefer @d)n)anfung würbe f!d; bie ailge«' 
mt in erlangte gr^ßexe @enfibiJit&t bed (Surfed ober m. a. 9B* ber 
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gefammten ruffifd^en ^apiergelbiviTtbfifiaft ergeben« SOein leitet liefert 
eine fo((t)e SReffung bi^fier feine fld^ereu 9tefultate , weil unter ben oet# 
ßcffenen 14 3abren l^i^fttn^ tte 3abre 1858, 1860^ 1861 unb 1865 
ald oerbiltnigmägta rubifl^ normale fibrigbleiben, 3n allen anberen n>a(tet 
ein einjelnet befonberd ßSrenber, b. f). ein Bauen ober (Steigen ber (Surfe 
9oinebmfi(b bebetrfifeenber gactor r>ox. 3ene t>ier 9{orma(iabre finb }u 
»euige, um au« ben fie betreffenben 99eoba(btungen eine Siegel abjuleiten, 
S)te Serecbnung jeigt äbrigend eine ß&rfere mittlere €(f)manfung 1861 
unb 1865 a(0 1858 unD 1860« Grabe in aHugfanb aber wirb ber SBe(^feIcncd 
burcb jnfädige Ülatureinflüffe , b« ^« bur<b (£rnteoeibS(tnif[e unb djSpoxU 
conjuncturen wefentlicb mit beflimmt, wefib^lb au$ bur(b biefe« 9Koment 
bie SSariationdtenbeng ber einzelnen Jabre betinßugt fein fann« 2)ad »iib 
ficb im gotgenben ndber ern^eifen. 

2) Sße^felcurd unb audto&rtiger Raubet Stuglanbd« 

99eoor man ba« SSagutg Abernimmt, mit ben £)aten ber amttict^en 
ruffiftten ^anbeldßatifiit Semeife fuhren ju woOen, mu6 man in 9{u61anb 
DieUeicbt no$ mebr ald im Sludlanbe n)ob( eine Srt Stei^tfertigung , um 
ni^t ju fagen eine (Sntfcbulbigung t>orau6fd)i(fen* £)enn taf^ 9Ki§trauen 
gegen bie 9ti(btigteit biefer ^anbeldfiatißif ifl fe^r grog. Snbeffen, tit amU 
lieben Sludmeife, etma r)ergli(ben mit benjlenigen aubrer Sdnber> f{nb einmal 
bie einjige gu ®ebote fiebenbe &ueDe ber Selebruug. X)ie gebier ber 
rufüfcben $)anbeldßatifllf mxitn ferner }u einem Zi^tiU biefelbcn fein, 
melcbe in groger SDtenge au(b anbren ^anbeldftatijltfen antleben. 3^ ^M^^ 
^inflcbt ifl ed immerbin gut, an bie erßaunlicben 2)ifferenien )u erinnern, 
melcbe ^6) j. 93. in)if(ben ber engltf4ien, franidftfcben unb uorbamerifanif^^en 
^anbeldßatifiif ergeben**) £ro^bem tennt 3^betmann bie SBebeutung, melcbe 
bie banbeldflatifii|(ben SDaten . biefer gdnber ffir bie Seroeidfubrung in 
ool(«n)irtbt(baftticben gragen allgemein erlangt ^abexu ffli^t, bag man bie 



*) ^qI ben IBeric^t bed engafcf)en ^enecalaomnfpector 3. SKeffenger ,über bie 
Ucfac^en bet 9licf)tübereinPimmung bet ^anbelöjlatijlif öerfd)iebenet ^änber" im gonbonet 
fiatxfi. (Songc. S3ec., x>qI aucf) (Sngel, intetnat fiatifi. Qiungr. in i6erltn. (Qer. an bte 
S3ocbec.-(&omm.) Setitn 1863. e. 71. — gemet bie ..JBetcac^t. übet bie )>er((^ieb. äRet^. 
bec ^ueaibeitung bes ^anbeldfiattßifen", nac^ bem 16ec. aud bem amenf. (&ongce|, ^reu|. 
^anb. ^t^. i8()0 l 491, momit ^u oecgleic^en ^ p (f; ginan^. Ilmerifa e, €.181 ff. ISi. 
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geölter »et tetreffenbin ©tntifiif eben &ier »etfönnte, tnan bxanibt biefe 
Stattflif in ßrmnn()Inn(( beffeter ^fiff^mittel nn^ triebt )enen ^el^Iern 
9ted!inung, tnbem man von t)ornet)erein ben f}atif)ifd)en S)(iten feinen 
abfoluten, fenbetn nur einen but*a«« relafit>en SBerfb beilegt. SWan »en 
wenbet unb combinitt fie \c, la% bie gebier fi(b naii 9ßabrf^einli(bfeitd' 
tefleln etnigetmogen aitdgleicben unb fndbt t»ornebmIi(]b nur foId)e 9)eiben 
Don ßotißif^en S)aten ffir bie 9?etveidfubtung fn benu^en, burd) n)e(<!be 
pdS^ ber gebier al* eine relatit) conftonte ®rö6e t>inbur*jiebt. ®o W§t 
fUb benn nomeittlid) bie jeirliAe @ntivi(flunii| ber ^anbel^bemegung bo^ 
jiemliA fi^er au^ ber Statiftif erfeben. @pectellen geblerqueOeU; ^ S« 
in bem ober jenem {»anbeldjtoeige , in biefer ober jener ^aube(drid)tung 
fann man nad)forf(l)en unb ebenfo laffen JHäf 93er£nberungen in biefen 
geblerqueOen feflßeHen. 

9(ebnlid) mirb man benn audS) in 9Iu§Ianb oorjngeben unb bie bt^ 
fonberen Duellen aufjufpuren baben , and ti^el(ten |ld) ber ber ruffi^en 
^anbeldfialiftif oorgufldioeife eigentbumiiübe Sbeil Don gebtern ergiebt 
X)te (Sratißif ber 3Baareneinfubr wirb Dornebmlid) bur(b ben großartigen 
@d>muggel; bie golge ber ftreng fidcalifcben unb bod^fAu^^dOnerifAen 
^«nbeld« unb B^OpoIi^f/ ^^^ unge(^euren ^Ittdbebnung bed 3^0(1^^^^^^ >inb 
ber no* immer nid3t über ben 3»eifel erbabener 9tebli(3bfeit oieler ^oÜ0 
beamten, unooOftänbig« ^ie ^f^Utebnctiontn, bie 93crbejferungen bed ^oU* 
bienßed unb bie b^bere 9e;abiung ber SBeamten ^aben n>ob( auf eine 
Dett^filtnigmigige 3una^me tt^ 9lntbei(d bed legalen ^anbeld am (^efammti* 
banbet b*Wflwirft unb babur* alfo au* bie ©tatiftif ber SBaareneinfn^r 
DoQß&nbii^er gemacbt. 9Iber ob babur^ eine regelmäßige fortf*reitenbe 
'J3o09inbigfett bereit« erreiAt worben ifi, fjebt nod) babin. S)ie 3nnabme 
bed legolen ^anbeld m^ biefem SBege m5(bte audgegIid)eH; oieOeicbt fogor 
überboten werben burd) bie au« anbren Urfad^en berDorgebenbe 93ermebrung 
bed @$mu^fleld. @o mußte }, 93. bie (£ntn)i(I(ung bed b«utf(ben Sifen^ 
bol^nwefeiT« an fRn^UwH 9ßeßgrenj|e ben @d)mu8gel nad) 9tußlanb 
n>a<^fenb erteid>tern« 2)ie amtlid^en Qludn^eife ^(eigen eine ungen^Sbnlid^ 
flarfe 3»noM€ bed ^XUrfebr« mit unb befonber^t ber (Sinfubr aud ober 
tiAti(|er fioer $reußen, n>eld)e gewiß mit auf bte gortfdt^ritte ber beutfcben 
Communicationen nurudjufubren if}. Sebnlid) fdnnte le^tere Utfad)e aud) 
auf ben @4)Qiugge( eingewirft baben. 2)a aber iebenfaUd auf Sib» unb 
3nnabmc be« ©dmiuggel« gteidj^eitig oerfd)iebene Utfad)en einen Sinfluß 
auMtbeu, fo md(^te wenig^end in furijen ^erioben, oon einem 3abre jum 

to 
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anbetn, Me S9eir«gutig bet£(Stnfit(^r unt» beten StTbittui§ }ut Vu^fubt 
aud ben amHiAeu 91udn)ei|eH einigermageii }u erfe^^en fein* 

Siel unbebeutenber f!nb bie notbwenbtgen ge^tetqueQen bei ber 
rufßfAen äBaorenaudfubT. Se^tere befitf^t }unio( im curo))ätf(Jben Sertebt 
aud einer fleinen atei(|e Dolumtnöfer SBaaren geringen fpeciftfiben ffiettb^. 
JJie Slatut biefet «ttifel erlöubte f*on friiber fd^njet eine beim(i(ä^e «uSfu^r, 
ffir »el(be mit bei 93efeitigung bet meinen Slu^fubrjßDe je^t ber (e^te 
®runb »eogefaQen i0, ^ier »erben baber nur bte aQgemeinen gebiet 
aOer ^anbeteßatifiit anjunebmen fein. 93ei ber 93efd)affen^eit biefer 
Sßaaren aber ifi n>übl n^eniger ald anberdo^o eine Un)>oOf}£nbigfeit ber 
SXengen, aU eine fdfcb^ ffiertbberetbnunfl ^n befflr4)ten« Se^tere bietet 
befanntfid) überall befonbre €d)n)ierigfeiteii* 3n 9lu§(anb n)äre oieber 
bei ber Statur ber ßjportartifel bie ri(btige SBertbbefiimmung, etira im 
SSergleid) mit einem gabritatenesport , ungemi>(^n(i(|i tcidbt. Sebeutenbere 
geiler fdnnten ^(b l)in nur aud befonbren Stad^Iäffigfeiten, bei ber 
{iati{lif(beii 9ufnabme unb and ben aUgemeinen ScbnMerigfeiten , mi^t 
bie räumfi^en unb culturltcben 93erbä{tniffe r>e\\ ganb unb 93oIf entgegen« 
ßeQen, ferner meUeid^t aud) au^ gen^iffen-Zenbenjen bei ber Siufnabme 
ber S)aten ergeben* 3n ic^trer SSe^iebung bat man iDobl behauptet , bie 
ruffif(3^e Sudfubr werbe im SBertb ju i^od), bie Sinfubr eber ju niebrig 
angefe^t. S)ie enormen unb febr ungfinßigen SDifferenjen, n&mltcb ein 
fiarfe« Ufberwiegen ber 3luöfu^r — unb \>a^ grabe ift ein JHafttbeil — 
ma^en biefe 93ebauptung nicbt univabrfd^einlii^« 

Sei einer Unterfui^ung aber bie 3?ejiebnngen jivif^en bem au^« 
wärtigen Raubet unb ber 9[$aluta, erweiß fiify übrigen^ ber fonf} grabe 
ßörenbße gebier ber amtit^ieu ^anbeleflatif}it, ber ©cbmuggel, nid)t bur^' 
n>eg fo wid^tig. Denn ber ®tanb ber Valuta unb bed 3Be(bfe(cur[e^ übt 
notf^wenbig auf ben gefe^d^en unb ungefe^Iicben ^anbel benfetben 
Sinflug aud« £)a6 fleigenbe 9lgti> (^emmt bie (Siufubr unb begflnßigt l)te 
%udfubr auf beiben SEBegen g(e{i|m&6ig, folange bie inlanbifi|en 9Baaren# 
preife bem Sgio nocb nid^t ganj gefolgt |inb, unb umgefel^rt wieberum 
glei^m&gig wirft bad flnlenbe Sigio. Tlit 93erfi(ffld^tigung fol^er Umflänbe 
fann man bo$ wob! bie ruffifcbe ^anbeldflatißif mit nicbt oiel weniger 
Vertrauen für polfdwirtbf(^aftiid[)e Unterfu4)ungen perwertben al^ biejenige 
anbrer Sauber* 

3)ie Statiflit be$ @be(metaOt>erfebr^ mit bem ^u^Ianbe fann niftt 
mt^l Pctiß&nbig fein^ weit gewiffe Z^tiU biefed Umfa^e^^ }• 93« ber lux^ 
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gteifente t>tm\tUUt, f!4 fiberafl föji jeber gcnftole entjfejen. 3ti Wuftlant 
liegen ^iet noä) befoubre geblerqueOen in ben (gelegentlichen Sudlubto unb 
fcgot ben tbeilweifen (Sinfu^tberbrten , wäbrenb tie ^optetgelbmitt^fdiiaft 
nott^menbig grabe bad SIgtotiten; 9uffaufen, 3lu6f übten Don @be(metaQ unb 
}u Qtittti felbfi bcn ©(t^eibeuifinje (»ertonnfen mugte* (Sin Silber« 
audfuMetbct beftanb bereit« feit bem 29. S)ecbr* 1850. 2)ajfelbe tDurbe 
no<b tDd^renb be« jhimfriegd für audl3nbifd)e ©ilbermiinje (5. 9lug. 
1855), erf} fpdtet aud; für 99arrenf{tber unb inldnbift^be ®ilbermän}e 
(25. Ttax 1862) aufgeboben. 9?ur für ©ilberfdbeibemun^e bev 72et 
fßrobe blieb ed in jtroft. Z)ie Sndfu^r ruffifcber ©olbmünjeu tt>nrbe 
am 27. gebruat 1854 verboten unb am 12. %prif 1857 »lieber erlaubt. 
Z)ie Stäifeiufubr ruffif^er ®olb« nnb ®ilberniunj(en n^urbe au^brucflii^ 
am 18. 3"t<i 1860, ebenfo n)ie biejenige ber älteren ftu))fermitn}e 
gemattet. S)ie 9iu(feinfubr ber @ilberfd)eibemun;^e ber 72er ^Probe unb 
ber neueren, auf (Silber geseilten jlupfermunje blieb berboten. 2)ii^u 
ne^me man, bag fo zeitweilig au(b bie 'llud« unb @infu^r ruff!f(^er Srebit# 
biOete »erboten war, um biefe 9Ieibe bon flnorbnungen ju wärbigent 
S)ie befonberen Süden, mel^e ber @tatißif ber 6ilberaudfubr nad? 9lf{en 
eigen finb , ertlären fid) au« anberen befannten @rfinben« S)ie 6tatif}it 
bed SbelmetaOt^erfe^T« 9iu§lanbd mag tro^bem fogar wäbrenb ber 3abre 
ber Su^fubtoerbote nicbt fo ganj unbrau^bar fein, weil ber @tanb ber 
SBecbfelcurfe, obgleicb lej^tere beim Sebarf grd§erer auswärtiger Ballungen 
notbtoenbig bnr^ ba« 93orbanbenfein ber Sudfubroerbote um bie <?(!bmuggel# 
primie geweigert fein muffen, ni<lbt immer einen Warfen empört oon (&UU 
metaO beroorgetnfen b^i^cn tann. 91m SReifien fommt {ebenfadS ha^ %u«« 
fubrDetbot ruff{fd)er ®oIbmunj|en in ^etrac^t, wäbrenb beffcn Sefle(^en0 
iebod^ tro^ be« Aiieg« unb gteid? nod) bemfelben (1856—57) ber Qturd 
ffterd faf) al pari ober baruber war. S)ie S)aten be« 9Baaren^ unb be9 
<SbelmetaO(^anbeld controliren fi4^ au^^ gegenfeitig in Qtwa«. 

Sßaaren« unb (SbelmetaDberfebr ma$en jebodl^ nur ben einen ^anpu 
tf^eil be« gefammten SSBertbumfage« i(wtfd)€n oerfd)iebenen Säubern aud. 
(Sin onbrer ^auptt^eil, weld)er bei ber gegenwärtigen foömopolitifd)en 
9IIid)tung beS Sapitalienoerfebr« in einigen Säubern unb in einjfelneu 3^^^^" 
oieOeid}t fogar ber größere ift, ent^iebt ficb leiber bi^tftx meiflentbeil« ber 
^atifiifiben ©eoba*tung, nämliij ber 93erfe^r in unt)erjin«li(^en — Rapier» 
gelb, 93an(noten u. bgt. m. — unb in ber^iu^Ii^^en Sßert^papieren aller 
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W>ied)iiunfl#.fotm uut jeitmfiliae tMgleid^uimdart fAt tnteciittioitaic 
gottfumflCB ttub ®(^ulben au6 btm SSaaren« unb SBettb^ai^terbanbel: i^« 

^iiDcHJdn» unb bed Umfang« UA internationalen Sett[^)>apiefbanbela, 
i* ^, bt« 9l0t|tung. oiied $apies# an einet fremben SAtfe , bie Sftifen« 
bjeviAU übet ben Sb* unb ^uß^g dou $a)>ieien \u f« w. ttuA ein« gute 
$oß^tißif Um einige 9(uffd)4itfye Aemäbten* ^Aber <^nr Seftimmuui^. bei 
lUgfangd unb bei ^eitljAen (^nt»ttf(ung bed aßectb))a)>ieiitaiii|eld gtnugcn 
bt«i'e SE!)aten niifit eittfetttt^ Stur fifceinbar beffer ßebt ed in biefa^ ^infiditf 
mit ben 90m @t»uUe, iwn ftihr^eifAafteu, k>on VctiengeffUfd^aften. im 900«' 
liinbe aufgenommenen 9n(eibeii ober SctienfubfcwtiDnen. 2>eiifi fiaglidl^ 
bleibt^ ob unb »ie weit f{d> baö. inlÄnbif(^e ßapital an. fokben Dpemtioneu 
b!(tbetligt \i(yt, itnb nodb fcbmetet VjL ju beftimmrn, eb uub in melj^m 
9^ettage unb »ie fange bie Rapiere im )|u4lanbe aud^ mitttitb geblieb«» 
Ifib« 2)a« <# bad^ 3Ri6ii(be ddu SereAnuiigeji, mie fie u. %. auA®olb^ 
m^nn über bie intexnationole B^blnng^bifaui^ ange^Ot bat (a* a« £)• ®* 92). 
Umgefe^rt erfolgt au(| eiiw. oft fe(bt bebeutenbe 99eH)<iligung beö ttud« 
iapbejfi an inneren ^nleiben., %. 99. an ben beiben ruf^fd^n ^iamien# 
aMkiben» £)o<b ifl au(b bier b«r ß^i^t^i^^^^ bif. Stauer , Ux Umfang-, bie 
Siebtcabwidlung ber Setf^eiligung butd) StAA^erfauf ber ißa^iete an bod 
Snlanb ni<bt genaue i|u ermitteln« @e(b9 bie bei audu^irtigeu @taat«» 
unb (t^e|eOf(b>ift«anIe.ibeii , bei Sctienfubfcriptionen jfter« Pgi^fagte 3tnd« 
unb Capitalr&tf jgblung an tremben 3}d)C[en:gen)abirt feine genugeube (Siu^t. 
2)enn entmeber erfolgt bie B^M^ng au^fAiIieglid)^ an Um fremb<« Cite^ 
bann muffen alfo m^ bie im iSe^^e dou 3niAnbcrn befinblidxn SiNu^oni 
tt. f. m* bortltin j^m Sncaffo. gefdJiuft merben. Ober aber bie Satzung 
erfolgt nad} febeiftmaligeiEt SSBa()l bed ©laubiger^ au$ im 3nlanbe» S)ann 
(>ängt e« Dom ^tanbe bed 9ßed){e)curfej0 ab, n>etl an$. tiefem ein uptritrei: 
®en)inn {{d) ergeben fann, n)0 man bie B^^^u^^fl »erlangt* 9Xan fann 
alfo and' ber %fi§e b^r beAufpxiii^^fli 3<iftU^^^d^ "i^t eifeben, uoeldl^er £(^ei( 
ber 'Anleihe im 3n^ unb ^n^tanbe t^acirt ifi« !Ote gelegentli^en 9e^ 
tfdHiungen Aber ben Setrag ber norbamerifanifiben, Sfierreid^ifAen, rufR^dten 
im Sefi^ bed andlanb« befinblid)en ißa))ieie m6gen tro^bem nid't immet 
ganji irrig fein., menn f{e auf SSBabTuebmungen gro§er 9?anf^äufer, alfo 
auf guter prioa,tftati{iifd>er ®ruub(age beniben« Slber in jebem concreten 
gaO n>irb ber jur ^\\\n gebraute 99etrag ju besmeifeln fein« SoDenb^ 



umfa^ed tnbtUnnU 

Hub tcm ?hidlaiibe xft mitfrtn üntinrdirffitnrtat. ^re %)ateii ibtx ttn 
SBaaten« uitt) SbetmetatlD^rf^'^t b^eibett bie »icbtigfle (eftli^ btaiidbbate 
fldrißifcbf ®runb(age für me ^(^(ugi^iebung* £)ut(b oemtffe ®rup>)uiinflen 
«nb »etjteii^^ lait ftrb tätet fiftltbjerrifl etirt «rt^onttöle tber t)en ffintb 
bet txxttn feibfl- äuduben. SKit 'btefe<i ^n'beldßatifiifi^eii t)atti fanlt Aiah 
bttnn tie 9lvtxitn übei ben ßettpunft ber ^ontTa()itmig auStDartiger 
(ShtletbetiSliA über t^ie ®x6%t In festeren in lOertihtung brtiigen , mtt 
biet }ibenfafld jettivetfig befDnbte ga^lungen julließen. 

^w in gilben 9)etbe odh Broten , mlä^t fHä^ an beti au^lDdrli^en 
^hM ^tlanbd ul»b fogdt «fpfcieO dn büffelt I3e|{{e(^ungeti |[u:8beT Sahtta 
fnäpifen^ föfleii (jier tiut groet ffit tmfte UiHetfwbung befimbet« trtil^tifle 
ettt^i^ tt4]^et be()anbeU n>erben, nimli^l^ bie ^ro^e ti<i(() bem etwaigen 
af>&4iigigfettd>>ert^&(lnl6 ted !S%(bfe1cturfed unt) QiBit)f Doli 
ber 3<i^(i>^d^^<(A^3 lin Saaten^änbel, itnb fobanti biefenigr mtb 
ber ®ejie^iiiif jir/'^efl bem 9(ii^fu(»rlE^anbel, ben ^^^reifen ber 
tn\\\\ebtn ®t<ipe(9ri>bticre a«f fremben SK^rften ttnb bem 
Siicfe* 

3ur Oeantmortung ber erßeu %xait voxxi man löDte tei einmn iratnr«' 
n)if|inf(f)aftßlben €j^ertment Dtrfa^ren ml jUDflrber^ für Ne ^rre^^nnud 
eine^ längeren j. 93. bed 3a()t€dbttr(bf(bntttMtrM Mi^t anomale €ttrfe 
lindjufd^eiben |)aben, welcbe nadi)n>eidbat bur4^ befonbre Urfa^en rote 
I SB bte (Stn{ifmifl«o})eralton DDn 1862—63 ober bie jtriege t>on 1859» 
1866 gunflig ober itngfinflig beeinßugl »orben flnb* Z)iefer rectificittt 
ft)nr4)fAntftdcurd lS§t fldSi g. 9* and ben nibt befonberd ge 9rten ÜXönatd^ 
eurfen bi(ben. 9t tfl ffir unfre Unterfucbung |ebenfaO^ brau4)bater, «nr 
mu§ man babei beat^teA , ba^ nudb in t^ nid^t bie SStrfitng ber cra«^ 
ge(4|iebenen Sonbereinßuffe immer iDofißdubig eliminirt fein mirb. 2)ie 
e«tfe l»on 1854, 1665, 1669, 1666, anbretfeit« Don 1856 mdgtn an« 
in ben anberen ,,normalen'' SRonaten, na(^ roeidi^en bet Durd^fdiinitt 
betredlinet würbe, nod) etwad Don ber AriegdfnrdS^t ober Don ber grieben^^ 
fienbe (1656) «bur^bebr {ein. Um weitre gufäOige (Sinflüffe einel 
eingelnen Saferes ju eliminiren, i^ in ber folgenben ZabeQe an^ eine 
®ru)>))irun9 }u ^a^rgmeien Dorgem^Mmen »«rben« 
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*) ©et rectipcirte 3a^tc6curö »utbe nad) folgenben rclatiü normalen SRonaten berechnet: 
1854 3uni— ©ec, 1855 3an— ^uß., 1856 ^ptil— a)ec., 1857 3an.— «ug. (^inter^er 
^anbelöfrlftö), 1858 gebr.— SDec, 1859 San.— 3Kära unb 5lug.— SDec, 1860, 1861, 1864 
1865 blieben bie alten Surfe (bie §(ffection butcft bie bänifc^e grage lief ftcft nirf)t elimmtren), 
1862 3an.— 3)iäc3 {^intec^et (Sinlöfung), 1863 ©ec. unb 3an. gebr. 1864, »eil üor^cr 
bcr ©uro burd) bie ©inlöfung bel)errfd)t war, 1866 3an.— SRär^ unb 6ept.— ©ec, 1867 
3on., gebr., SRai— ©ec, obgleid) feit 3luguji ber öurö burd) bie Oolbanfoufc bcr ©auf 
nieberge^alten mirb. ©er Sa^^^^curö für 1866 ifi i)\ti naä) ben ingmifcben eingelaufenen 
SRonatöbaten, »ie bei ben anberen 3a^ten, berechnet, ma6 aber gegen bie ©cted)nung in 
bec fcü^eten ^beUe nuc ein ^lud t>on O^n ecgab. 
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2)te tf^athüt nnb bad 9Xaa6 bet «((^Angigfett be9 Sedfefcurfe« Don 
bet ffiaaren(^atil)e(bi(an) muß fii$ nuit aud einer flberein^immeitben Se# 
megung bed Surfe« unb be« Slgiod mit biefer Silanj ergeben* B<eifi((^ 
fann i»on vorneherein eine ganj genaue Ueberein^mmung in btefer 9e« 
}ie(^ung gar ni^t ern)arter werben. £)enn fe(b0t>erßSnb(i4) iß ber ÜBe^fel« 
cur« fon^obl innerbalb furnier S^i^^^uQ^^ ^^^ ^^ 3)ur^f^nilte in fingeren 
$erioben i»on gan} anbren ^actoren , ginan {Operationen , nid^tmercantiten 
internationalen ß^i^Iui^fi^ti ^ Sertrauen^fdE^wanfungen u. f* n>« loenigflend 
mit abb^ngig« Unb fefbfl menn ber SBaarenbanbel i»orjngd»etfe oon 
<Sin{Iu§ mit unb man bie (Sinn^irfung anbrer gactoien mdgli<|)ß aud^ 
gef4>ieben bitte, fo fSnnte biefe Sbbängigfeit n)egen ber SKingef ber 
^anbel^ßatiftit tu ben ßatißifd^en £)aten ni(bt gan} genau gum Sorfdbein 
fommen* S)arau« folgt aber and^ umgefebrt, baß ein n>enigßen« tbeiU 
»eife lobrbanbener $araOe(idmud in ber £en)egung ber Silang bed 9SBaaren# 
banbel« unb be« rectificirten Surfed bie @tatt{iit btefed ^anbel« immerbin 
nid^t fo ungenau erfd)einen läßt, alis man wobt annimmt, gmer »eifi 
jener ^araOeüdmud barauf bin^ baß tro^ aCiec anbren Sinßfiffe, n)e{(be 
fUb ni^t elimiuiren (affen^ unb tro^ ber oern)irrenben {ßapiergelbn)irtbf^aft 
ber einfiuß ber 3ablung«bt(aiig ein m&4)tig bur(bgreifenber fein muß. 

Unfere SabeQe jeigt nun genereD, mie bad and) aud ber fpecieOereu 
Serglet(t)ung unb au« ber Seoba4)tung ber ffie^felcurdbewegung innerbalb 
bed S^bte« f)ni^ox%t\)t, baß ber Surd nai|b((Ittg iebenfalU nidbt 
Don ber ^anbetdbilau) abbingt, baß aber geitmeilig berCurd 
Don biefer 9?ilan) beutlicb mit befiimmt wirb, in ben einzelnen 
9lbf4?nttten ber oier}ebnjäbrigen rufftfcben ^apiergelbwirtb^ 
fibaft übrigen« in erficbtlicb oerf(biebenem SKaaße. 

3nfofern wirft bie ^anbelbilanj äbnli^ n>ie {ene im rectificirten Surfe 
elimiuirten gactoren. Unter befiänbigem G^manfen felbfl no(b bed ^af^x^^^ 
bttr4)fd^nittdcurfe« erfolgt fowobi eine fortgefe^te 93erf4)Ie<bterung bed 
n)irfli<ben ald bed rectificirten Surfed. £)ie ffiiifung {euer eliminirten 
gactoren wie au(b ber @(bwanfungen bei 9ßaaren# unb ®efammt(^anbeld# 
bilanii g(eidi)t fi(b immer wieber aud. Mt biefe Sinfififfe werben alfo nur 
atd accib enteile Urfacben bec Surdbewegung anjufeben [ein. 

t^it 93erglei(f)ung ber 9teibe bed wirfli^eu unb bed rectificirten 
S)ur(bf<bnittdcurfed ergiebt bied für bie in festerem eliminirten gactoren. 
ßeitweilig wirb bie Serf^ile^iterung bed wirtli^en Surfed bur^ ginanj« 
aperatiouen ; wie i862--63, aufgehalten, um fi4> glei^^ barauf, unter 
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SKitipirtung aabret Utfa<t€U , Rt» um fo ftixUt Sa^n }n hxHbtn (1864)« 
llHofinflifle polttKAe (Sceianiffe (1854, 1859, 1866) Ngetn fie ißitmiU 
uNtmd§ig, barauf erfelgl eine eiUgeotengefe^U 'Deivegung , aber bie ant^n 
^i^tm% oetoiniit Dixb balD wieder (ie Ober^aob* £^ec uctiücirte tLux9 
beivigt üä^ glei<bma6igfr a(^ bet wirKid^e, ipeil er DurdS) biefe fidt^ eont' 
)>enfbent)(ii Soobeceinpffe nid^t beßimint mit, 2)ie bemale f0pn voll« 
ftanbtge SompenfaÜDn ^et leiteten |elb# in etuem furjeii 3^<^<^ume mie 
)9on 18d3 -57 n>irt) bur4^ bte fajt DöQige ®lt\^\^tit tt^ mtrflicl^en unb 
bed tectiflciiteu mtttiereu VgiDd in Diefer ^eri^be Don 15 3A(^v^n ben^iefen. 
3ene^ bettagt 9^, biefe« 9^i 7o* 3^ue ßinfluffe botten a(fo gan| M^ 
faden fdnnen, obne tai bad SlgiD nacb^alttg irgenb txfytbü^ anber^ 
gen>i>rben n)äce« 2)ie mittteu :3^(^^^^^i^(u"fl ^i^)^^ @onbeteinp{fe lift 
M au! Derfd^tebene SBeife, )• 9. au« beni SKittel ber idbtlicben S^iffecenjen 
bed »irKid^en unb beö reclifictiten Surfe« berecbnen, tnbem bie 9lbii>ei(bungen 
beiber 3a(^re«€urfe Den einanbet al« ßrgebntg ber neben allen anbren 
äBtrfungen bergebenbeu SSirtung \t\Hx (Siiipffe gelten mug* S)ie mittlere 
(im $lu« unb 3/tinu« fummiite) 9bn>ei(bung iß 14 ober 1,2? 7o be« i9ir(# 
(idl^en SKittelcurfe« ber $eriobe ddh 1099. 

£)ie (Reibe be« rectifictrten Surfe« entbätt aDe etwaigen ffiitfungen 
bei ^anbel«bi(ang nocb in f{(b* Sei ber @ruppirung ;u ^at^rjmeien ergiebt 
ficb Don 1856—57 an audftabni«lf)« unb in ber ganjenSteibe nur mit 
ber Su«nabme Don 1856—57 gegenüber 1854—55 eine foxtgefe^tc 
Steigerung be« Sgio«, mäbrenb ber n^irfliibe 6ur« n^cb einmal, 
1862—63 n)egen ber 6tnl5fung«operatiDn , eine rucftduftge Semegung im 
2)ur(bf(bnitte eine« gangeu ^^btitneid i;eigt* ^tnt eine 9lu«nabme im 
rectiflcirten Snr« beutet ido^I mit auf bie $ia(bt be« gneben«Dertrauen« 
na(f) beenbigtem firimfriege bin. S^ocb n)eiß ta^ Suf^^ntmenfaUeu be« 
bamatigen günßigen Surie« mit einem febr bebentenben Ueberf4)uffe ber 
3a^(nng«bi(an,^ im 2Baarenbanbel xcotfi ancb auf ben <Sinf[u§ biefe« lederen 
9KomeMt« din* äSon ija^vjivei ju 3^b^tD<i ergeben ß<b ferner jmeimal 
bebeutenbere @))ruuge; refp* ®teigeruugeu aai<b int rectiflcirten ^nx^* 
fcbniu^agio, namli* ^on 1856—57 auf 1858—59 unb Don 1862—63 
auf 1864—65« Da« erfie 'ORal correfponbirt biefer (Spcung bem Warfen 
gaUen be« Ueberfcbuffe« ber SSBaarenau«' über bie (Einfuhr unb anß bem 
entfpred^enben Steigen be« Ueberfcbuffe« ber (£betmetaOau«fu^r* 2>a« jmette 
SNal fieigt {ener elftere Ueberfcbug aOerbing« gleid^jeitig erb'ebli^« S)«4^ 
mx\> t)Hx ju bebenfen fein^ bag ber Sprung D9ii l862-~63 auf 1864—65 
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Mieiifft Mi^ in bfr VttU^ bei uctiflctrten Slgii»! n^ eUtal p 91:06 
>€i{4)0{)a, »eil bie Gpttbecetuliflffe nidtit fo ttiflig ftulgif^bteben ({tlD* JDil 
rectiflcitte tl^io mi% m 1862—63, mo man fiib f«i trüe S^etect^flunfl m 
a^eniie 9bNiate ^en maigte unb M $a)>iecgelib 9d^ loefinüiberte, etaMd 
^ mtivit, Hl 1864—65 eln>ad ja ^(t) oütefe^t fein, infceiii t^itx Der 
be)>jimiceB^e (ünfiug M SKiglinigeivi bet Ä£inl(fiin8/lo:peniti«ii mit) »er 
U^xHi aiü^itfd^eibetibe ^er b&ntfi^eii 9[)efn)i(fiuflg nid^t itnütitv^ eltmiimt 
ftiiO* Utttei S^x&äMH^H ^f^< Umfüllte mib t)er GpninA i»on 7,« 7o 
99« einen |iun inbi:en 3^(^<iw^i ^o|^i V^ t^ctingetn fein. Senti tec aui> 
tarn HP^I inunei iingeu>}|^iifi(|^ gtoft bleibt im ffiiberfptui)^ mit ^el ^beUo 
kikinj , fo tiqjitbt ft<t? eininal , btg tiefe erß im ^at^ce 1865 ivefentli^b 
gnnßiter miuk. geTiiei: {{nb bie 3ai>fie 1864 bUi ^(bfl 1865 iii ^ttiott 
felr metrifer ®etcetl>e;pret|e^ n>ie netter unten njHlb geiieigt wtxttn mxi, 
in kffntnU 9lHa|f M i»i(|)tigßen ruffif4)en (SspoctaitiMö f<^iU mtt|)itt. 
SSeUfv tt}4cen gröleoe 9time{f<B bet ginanji>etn>altnng nad) bem Ktglingen 
bei ßinldfiuiggi>pev#tien foitm bid|)(#inibeU benn bic fieinere V«(eit)e üon 
1864 (5 % en«)*#M. 9nki(»e iM>n 6 SRiO. $fb. er. tm 3. «prU) vitD 
ih9rn«(»mU<^ iux SDedung au^DcirtigA d^^t^'^tna^ benutzt weben fein« 
931eibt na« tbuntMKT ^nüiMiisfmt aütx biefet UmfUnbe tmmev n^, 
^t 3« (gt* 3RtIt fagt, ein 9Iefl nbtig, welket ni^i aufgebt, b. b» bleibt 
immer no^ ein Sbetl ber betboüDleten (SrfdMnung , biet nlfo be« iingc" 
w^bnli« bo^n «giol »on 1864—66 unerfiart, f(9 »eiß bie« \\94f anf 
«ubre mitwirlenbe goctoren bin^ <iuf mei^e andl^ aniftce SBabruebmungen 
b<»fii(K^ ** i« ber livebe ^alfte bet $<iptergeibperiobe, k>ernebm(i4^ in beo 
3nbteii 1861—65, fommtn befpiibie Störungen be« Vgi«>g twr, n^el<be 
mebec tarc^ pi>litif4^e (Sonbereinpffe, wie bie befyvpdl^enen, nodl^ blog bnt^lb 
bif (JMnl5fung4o)>erati0n, no(t^ bu^ bie ^nnbellbiianj, na^ ber getv^bn« 
llä^ew ILugaffung aQein erflart »erben. 3Dcd^ merben bie folgenbeu (Sr* 
£ctirun0en eine mieberum etn>al umf äffen bere drflärnng ber Sgio« 
eifdfeinnngen in 1864—66 gen)d{^cen unb babnr4) bem ßtnßnffe bet 
^anbeUbif«») gere(t)t »erben. Sd miib (i(t^ {eigen, Da6 btefer (Sinßug 
ni4^t notbtnenbig gang birect oittt unb Hi bie Sinwirfung burdl^ t>ü^ 
Vgto felbft wiebei mobiflcirt wirb. 

2)ie Sk^bad^tnng ber j[4btH<iien <ßrogreffion bei rectiflcirteu ^giol 
fü^it ebenfalls jur ^Innabme einfl jeitweiligefi Sinfluffel bei 3Biacen« 
banbeilbilani nnb gut ftonftgtirnng befonbrer Stdrungen tu ben 1860er 
Sagten« ®eit 1858 flnfeen f{4i oiei 9uln«(^men k>on ber 9)egel bei 



^eimU^xnitn Steigen« bed Sobiedagio«, nimliif) ii Un ^afeteii 1856, 
1860, 1863, 1867. £*U betbeii erfien faUen mit \>m gleid^ieiHgen Warfen 
Steigen bcd Ss^ottAberf^iuffed im Sergtet^ \vi Uw unmittelbar totber« 
ge(Knben ^at^xtn {ufammen. %&t 1867 iß DieUei^^t ettsad Vebn(i4^e^ an^ 
gunebmen, iebenfaOd berrf(bte eine sftnßige ßsportconiunctuT. Son 1862 
auf 1863 fiOt bagegen n>teberum bet 9BaaTeuej;portAbetf4)ug febr* X)i>(( 
i0 unfte 6utdbete<bnung biet (eine fo ficbete aM in ben anbten 3abten, 
unb bit (Einldfung^operation loirrt ein. Obne leitete itfitbe oermutbUd!? 
bet Curd für 1862—63 jufammen, wie oben ern>ibnt, unb fiir febed 
einzelne biefec 3abre fi4) f<bon ungänßtger geßeOt b^ben. Z)er rectificitte 
Cur« fAf 1862 n)uibe na(b beii etfien brei SXonaten bere^^net. (£r »Arbe 
aber wob! obne 2)a}n>if(benfunft {ener Operation ßatt gediegen etb^büct^ 
flefaUen nnb m^ 1863 fortwäbtenb gefunfen fein, benn bie (Espotto 
coniuncturen, mie unten no(b fiejeigt t^erben toirb, i>erf4)(e(bterten f{<|) Don 
1862--63 an febr* 2)te (£iniafung«operation Derfibob nun bie Sirtung 
btefed Umfianbd bid ^um 3abte 1864, babutib ent#anb bi^^ ^i" um |o 
ßärferer gaO bed Surfed nnb ein um fo gr9§ere0 9Ki§t>erbd(tnift, fon)obl 
}ii)ii(ben 1864 unb 1863 im mirtlidS^en unb fefbß no<b im rKtifktrten Surfe, 
aM mii }n)if<ben ben 3abrjn)ei n 1864—65 unb 1862—63. 

S)te6 n)irb au(b no$ burcb eine anbrc 9etra<btung erf(irlt<ber« 3^ 
capitalannen Sänbern wie Kugfanb erfolgt gemeinigiicb ber audrodrtige 
{>anbel untei jmeifacb^t, nur umgefebrter Senu^uug fremben Srebit^ bei 
ber Hu^0 unb Sinfu()r. %&x iene giebt bad 9ludlanb Sorfcbfiffe, fär biefe 
(Irebitfrißen. Sir n?iffen ni^^t genau genug, mie {{db in biefer ^in{{<bt 
bie Serb&ftniffe in 9)u§(anb gehalten, bo$ mirb im ®anjeu, xßit mir au(b 
toernommen, bad gemj(^nli<be Serbältnig capitalarmer Sdnber obmatten. 
3ß bied bei ^aU, fo mirb man ein ©teigeu be^ (Surfet erß einige ^txt 
lang na<b bem Umfibmung ber ^anbeUbi(an) eimarten Mnnen. bleiben 
bie 3n)porte glet4) ober fieigen fie fogar unb faOen bagegen bie ^sporte, 
fo fe^^len nun na(b einiger ^tit um fo mebr He 9iimeffen jur Sejabtung 
ber crebitiiten <5tnfubren, »eil bie Sorfcbüffe auf bie (Esporte no^^ niibt 
mteber gebedt finb. <5in Seifpiel : ber febr niebtige (Sjport bed ^al^xt^ 

1863 iß )um Zt^til f(bon im 3abre oorber burcb Sorfcbdffe bejablt morben. 
Z)er g(ei<bgebtiebenc 3mport bed ^a\}xt^ 1863, ber gediegene bed ^abxt^ 

1864 ifl gum Zf)til etfi 1864 unb 1865 ju bejablen. S)ie gemdbnücben 
Sorfcbflffe für bie neue 9luöfu(^r faOen 1864-65 }um Zf)t\i fort, meil 
nur bie alten oetlangert merben unb biefe guerß }u begleidi^en flnb* ICod 
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bifitfenbe Wl\i^tt\>iUn\% }»if<|^en 9(nd« unb Ginfutit mo^t f{d^ alfo ni6ft 
1863, fonteitt 1864-65 A^ltcnt). ®piui erfolgt eine eutgegenoefetite 
SeiDfguug U^ ^anbcU (1865), beten (Stgebuig im (Surfe ipieberum er# 
t^inUrbrein (^ert^oitritt (1866—67)» ®tatt im ^ibetfpiucb; ßebt bte 6urd# 
gedaUung bemna^b bo(b au(b n)ob( ^<>n 1864 an in Uebereinflimmung mit 
ber ^9potbe)e bed geitmeiligeu (Sinjluffed ber {)anbeldbtlanj, wenn e« un« 
aucb n>a^rj4etn(i(ff bleibt, ba§ bte unflemetne 6utdt>et[(^Ie0terung feit 1863 
andb nocb auf anbre SinPffe biniveifl» 

£)iefe ^l^potl^efe bed inbirecten, b* If. uiebt [ofDttigen (Sinfluffe« 
ber ^anbeldbitanj auf ben Surd ivirb burcb met^rfadbe SBabuebmungen bei 
legten £abeOe betätigt. S>em Steigen bed esportuberf^uffe^ (unb bem 
Uebei wiegen ter 3){etalleinfubr) bei wd^ bcflebenber Sinlfdbarteit Don 
1851—53 ccrrefponbirt bte Kursbewegung* S)er reiatip fo gute Surd mäbreub 
be^ jtrimfriegd finbct aber nun j^ugleid^ eine ueu mit biiMuIoutmenbe 
(^rflarung« 2)ie Bewegung bed rectificirten gurfed ton 1856—59 ßimmt 
mit {euer ^9pot(^e(e ebenfaflS überein. 9m Sßenigßen correfponbireu bte 
Sewegungeu aucb bi^^ wieber k)on 1860—62. 

'2tncb bie flärferen Sprunge bed rectificirten ^abceSagio Don einem 
3iabie )um anbreu, beren man Don 1853—67 6 bis 7 wabvnimmt, uimlid^ 
1854, 1856 (®infen), 1858, 1861, 1864, 1867 (Sinfen), unb ein ttm^ 
geringerer^ aber no(b bebeutenber 1865, eutfprecben analogen Sprfingeu 
bed (Esportttberfd^uffeS, in ben oier eiflen giQen beutlidber, in ben lej^teu, 
wenn mau obige ^ppotbefe }u ^itlfe nimmt. 2)iefe(be erfl&rt eS aucb 
wenigßen« }um Zf^til mit, bag jwifcben ber ®rdge bed 9(giofpruugd (meifl 
5—6, au4^ 6— 7 7o) unb bed Sprung« be« (£!portäberf4)uffe« feine 
genaue Uebereinftimmuug gu erfennen ifi. ^m ®anjten weiß übrigen^ 
fd^on bad fortgelegte Steigen bed %giod barauf bin, bag bie gegenwirfenben 
$otengen, wet^ie etwa ein Sinten beS ^gioS ober nur ein Stebenbleiben 
beffelben berporrufen foOen, mit ber 3^^^ i^">0 m&(f|tiger werben muffen« 
SefonberS gunßige gactoren, ein febr ßarfer (Ssport gebieten {e^t baju, 
um ein Sinten bed flgiod ju bewirten. (Eine geringe Serfcb(ec))tecung 
ber Seibi^tniffe, j« 9. ein ((eined gaUen bed (SsportS, genügt fcbon, um 
bei ber lange anbauernben SPapiergelbwirtbfc^aft ein Steigen bed 9lgioS 
eintreten gu laffen. Seit bem {(rimtriege ftnb bie Serbaltniffe in biefen 
Segiebungen'^ wefentli^^ fcbwieriger geworben. S)ie (Entwicflnng bed recti« 
flcirten dürfet im Sergleicb mit ber Bewegung ber ^anbeUbilang oerbieut 
Seacbtuug. Uebrigenö leiben aSe Sere^^nungen ber ^anbeUbifauj in 



!Pa))i«rt»4(>Tif!t0Miitern iiodb nittet Um befonbtrftt Utbttflwht , ^«f t»it 
^))i(rdettpretfe liid^t unmittelbar juin Sergteict» fnratH|taT flnb. %&% tfn 
nitern«H«iialen 8effe(^t fonmt nietet itx 9l0nnmtxtb, ferntttn ft<t Qnr^ 
»eitt^ bn dtn^ unb «udfu^rfii in SctvM^t« Htne Ke^uctton auf ben 
(SMt^t»txtl9, 4(fo ber ^amxmüftunc^ auf SKunj« ful^t inbeffen jii jiveifeU 
1>aften tttgebniffen »enigßtn« bei ber dtRfu^t, w«i( bo^tit liefet, in nie 
«vnl bie amtli^e ^anM«ßati0if bei ben ^vfidanfi^m ktn 6uc$ betAtf« 
fi^ttflt bat. ' 3?ei ber %udfu(^r erfd^etnt bie Umrei^n«n^ nocb juUffifl iinb 
fommi im golgenben no(^ t>or« 

IDie gveile B^<HI<r w^'^t^e wir bier erörtern wolktn, Iwtrtfft bie 9e« 
üiebung fivifitfe» bem %u«fubtban^e(, ben greifen ber ruffi« 
fcben Stapelprobucte auf fremben SRdrften nnb bem Surfe. 
Gie b^not mit ber Dotftebeub J)e^nbelten erßen grage nfi4bti\^ enge §u« 
fammen , bo(b gemattet ibre 9efpre4^iiug etue n&f^nt ({rtorfdbuRg M 91b' 
(^ängiflMtdlHr^itlnijfe^ bed 91gi00 Dom au^märtigen ^anbe( grabe Dor# 
nebmü4) in SRuglanb* SBie ermjf^nt, mMl^te bie Vu^fu^rßati^if ber refatii» 
beße Zb<H ber rufflfcben ^anbetöflaCJtif fein. 3)ie %u«fu(^ im europitf^^en 
Serfef^r, melcbeu mir je^t oQeiii betra<|ten, }erf&Qt na4 ber Sebeutung 
bfr <5sportartiteI in brei gcoge fttaff<ti. 2>ie erfie bilbet bad ®etrf ibe^ 
Dor flOem ber ffietjeu, tDeftber feit 1861 jmet ^xiUtl unb m^^r tm 
fBtxtif bed att^gefA(^rten (Betreibet» frü(^er mei^en^ meniger betrug. SDie 
zweite ftfaffe entbAU bie fünf anberen ^auptflapelprobuett ülufi« 
lanbl, g(a<bd, Sein« (uub ^anfO faat, @$aaf»o{Ie, £a(g, ^anf. 2)er 
Aefammtmert^ biefer %rtiM fommt btmienigeu be« (Betreibet nugefit^r 
gkt4i in bei 9teget nb^rßeigt er i^n etmad. S)ie t^ Hgcarprobucte 
bilben bur^au« ba6 ®ro^ ber eutopAifdi^en 9lu4fu^r ^em 9Bert|»e m^, 
meinen« brei Siertel ober me(^r. ^tUx einzelne dou ibnen, an4 ber im 
83ert(^bctrag geringße, bei ^anf, äbfrragte bi^^ei jeben aubren llu«ftt(^# 
aitifel bebeutenb. 3» ben legten 3^^^^" l'^^^ f^ i^^^ ^^^ fludfu(^r Don 
^olj unb ^oijimaaren ungemSbnli^) rafcb Dermef^rt (1860 nodb 4^ot^ 1866 
10,10 9XiD. 9tb{.) unb bar ur(b bie 9Bert(>fumme »on ^anf faß erretcbt unb 
im 3abte 1866 fogar tiberfd^rttten (^anf 9;bi SRiQ 0ib(. in 1866). 9Bir 
baben iiibeffen nocb bad ^olj mit aOen anbren Ülrtiteln in bie britte JCIaffi 
bei (£{portartiteI gebracht. £^iefe Vrtifel finb befannlfitb ebenfafl^ ber 
großen SKaffe no<b ganj ubermiegenb ißrobucte ber ganb« ober Salbu>irtb^ 
f4)aft« fteiner t>on i^nen ^at einjeln ffli fl<| feinem ffiertbe Ra4 eine 
\tt^x gro0e SBebeutung fAr ben au^n?Arttgen j^anbel. Z)er totdbtig^ 9lrti(e( 
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nod^ ^filil w\> ^anl ^txfttn, Uit&^t tod) beit dritten %btil Ded 9ßettN 
etned berfelbe» (1866 3,38 S^iO* SVbl.). Sonfl ßet^en unter bec btdber 
gtöftien «u«fub« be« 3^^«« 1866 no* 1 «rtifcf mit fofi 3 SRiO. 9JbU^ 
^XUrb, }ttflleid[) Da« bi^b^rige SWasimum btefed Sirtifcld, 3 9ltt\Ul %m\\iitn 
IV2— 2 SKia,, glacbgbcebc, ^awit, niö^t »erarbeitete SJ^etaüe, 6 jaifAen 
1 unb IVa 9Kia«, ^anfgani, @t)e(ßeine, 93utter, $otaf(be, @tti(fe unb 
Zant, ^el^mxt, unb 11 «rtifel gmjcben Va unb I mü., i\\6>, ^op\tn, 
^anf' unb Sein^U $ar}, &einn)anb, ®o(b' unb ®ilbeifa(^en , tetfAiebeue 
Oelfaoten, Ramx, $ferbe, jlnod^en, Sumpen* ^ie 9Rebrj(abI aUet biefet 
«rtifel jjeijt bie bi^bei b6*fte «uöfu^jrjiffer im 3a^re 1866* ©tärfer 
gurucfgegatigen finb j. 93» bie unverarbeiteten äftetaQe* ^tm 23 anberen 
mii^tigeren Strtifel (incl« ^o(j) betrugen jnfammen im 3abre 1866 37,27 
3Kia. 9tbU, aDe anbren ^rtitel ma<ben bann nur nocb 9^24 9KiO. 9)bL aud. 
®iebt man oon (enteren ab, t>on iDeltib^n audb no0 bie aKet^rja^i ber 
Sanb', gorf):n)irtb[dt)a{t unb Stobptobuction angebört, \o finb r>on ber 
übrigen europdifd^en ttudfu^r bed 3abred 1866 Pon 185,« ^^ü. 9}b(. auf 
bie ednbtx)irtbf(baft 161,7» ^iü., auf bie äBalb« unb 3agbn)trtb(4iaft 
13,04 SRiO. (inci« gif^ierei), auf 93ergbau u. bgl. 2,9s f ^uf ^albfabrifate 
3f5o^ auf g«t>ntetei2,M^ auf itbfaDe 1,14 ilKtL SRbU iu relbnen« 2)aju 
fäme bann n^di) baö rob unb gemänjt» audgefu^te (SbelmetaO, »cmel^mlid) 
®ptb« S)ie amtlid) conßatirte 9Rebrau6fu^r beiber (Sbelmetade betrug 
ttt eitrDpdif^K« Serfeb^ pon 1851—66 157,28 ^iÜ. mu, im afiattfd}en 
Serfebt üon 1851—65 72,«« 3RiL, ober jäbrlid; 9,83 unb 4,86^ {ufammen* 
14,eo SKiUu 9tb(. itiefe Siffer ifi permutbüd^ ju tlein unb erret4»t ou^i 
mit beni' 2)ttiC(b|d)nitt ber $apiergetb)eit t>oti 1854-— 65 (refp. 66i) aUein 
t^ttT 19,2B SKtO» StbL vt>n notib nicbt einmal ben ^Betrag bet jabiplid^en 
vuffifd^en ®a|bprobuctii>ii« Snbeffen bie ßbelmetaUaud^ubr iß }umal in 
einem $a4>iergetblaiibe unter einem anbveu ®eji(t)t6punft ju betrcHäbten unb 
m>n anbren Ui{a4)en alö bie 99Baavenaudfu(^r abbängig* Sßir f(nnen festere 
aUein inSetrad^t jieben unb bier baDon 9lctnebmen, bag bte£anbn!irt^(<bafl) 
in augercrbentlidE) fibetn)iegenbem Tlaa^t am @{pDit bet^etligt iß unb in 
ben erwähnten 6. ^auptartifeln »ieber ber ®(^n>erpunft ber «u^fubr liegt* 
S^ie ftaxt. geßrig^rt^ ClPliOiUdjubr, fon>ie biejenige pou ^Qta\(bi ent(^(t 
b.ete»Itidb i$mf mtt airt^ebu» »pm, (S^Ual in. f{<|w 

Sitie- i«be«m«lige €)i|'e be« ru)fi(d)en>Q^po(t^.mu^ htm^^i^ iu in 
^anptfat^e offenbtrr Pon (Stnteconjuncturen, genauer gefagt tvw \>tm ©er* 
^l(ni| ber rufß((()^n unb ber mittel* unb weßetiropiifcben Stufen ju einanber 
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nnb ben baraud ber)9orgei)enben ^tetdge^alhinfleti ab^Sngen* Z)ie 9iidfu()r 
mxt um fo größer fctn, je \)bt)tx ber ?ßre{« im SSBeßen^ je niebrißer berfelb« 
unb je beffer bie Ctnre uiib je flrSfer bie ©orrätbe im Dften, in 9fu§* 
lanb fltib* 2)ie Vndfitbr ber %gran>rrbucte bilbet mit bet (Bplbaudfu^r 
«nb — mit bem ejpctt Drn SBertfepapteren, @t(iatd((J?u(bfd;elnen, «ctien, 
$rtorität«ob(ioatioiien u. f* m« bie S^^iunfl für faß aDed bad, irad 
atußlanb Oll« ben DerfAiebenßen Ziretn an bad VuManb fdbutbet* Tit 
^Igrarprobucte nebmen bie bebeufenbfte Stefle unter biefen SflMHngöwttteln 
ein, finb bad ncrmalfle Pen ibnen unb bie naAbaUi^ße OueQe ber 
3ablungd(eiflun()* SKan toirb bemnod) au0 a^neigt fein^ einen ni(^eren 
3ufammenbang ^mifcben bem 9Be4«feIcurfe eber ^^io unb bem SBaaren« 
ejvort übti^aupt, t>orne^mIi(t) aber bemjenigen jener fect« ^auprfiapcU 
probucte an;\unebmen: ein Steigen bed Surfet ober ein Sinfen bed Sgio^ 
bei — ceteris paribus — june^^menber 9ludfubr unb böseren n>eß# 
europdifd;en greifen* tiefer 3ufammenbang ifi in aDer 9RunK @d gilt, 
ibu flatiflifd) nSber ju unterfu^en unb für bie $apterge(bfrage einige 
6(b(uffe au$ ben (Srgebniffen biefer Unterfucbung ^w Rieben. 

3u tiefem 3u>e(fe finb bie foigenben Tabellen A, B, C, D entm^ifen^ 
melibe nad) ben UeberfAriften ber Solonnen wdI)! (einer befonberen ($r« 
l&uterung in formeller f^inflebl beburfen. £)ie SDaten über ben eng(if4^en 
9Beii(enimpcrt teranf(bauli(ben U\ einer eingigen ^i^n ben tonangebenben 
99ebatf bed britifdl^en SRarftö unb einigermaßen bie @etreibecoujuncmren 
9Be0' unb SKitteleuropad, namentlich im 3ttfammen)^ang mit ben SBeijen^ 
preifen (ben fegen« ®a)ettepreifen für englifiben Seiten auf ben SBüCben« 
marften). SDiefe unb bie beigefügten preu§if(ben greife jeigen bie fßreid« 
bewegung be« SBeltmartt«. Slugerbem finb in ber ^abeUe D nacb einer 
neuen englifcben ißubiicatien bie ^leife ruffif<ber @tapeiprrbucte jufammen^ 
geßeQt »orben, nacb meUben bad engltfcbe ^anbeldamt ben 93ert(^ ber 
iSinfut^r berecbnet«*) 



*) ©ie 5)atcn finb t^eil6 ben amtllcben ^ubltcationen fclbfl, tFjelld ben beutfc^en unb 
engllfc^en 8arf)8eltfd)tiften , namentlich bem ^teuflfc^en ^onbelöarcbi» (»gl. barm bie et- 
ttM^nte engUfc^e ^5# ceic^^oltige ^ublication übet 1852—66, nac^ bec Ximed m 9{t. 44 ff . 
1867), bem öconomifl (bef. 6uppl. ». 16. 3anuar 1869 unb bie neueren jä^tl. ^nbel6. 
gefcbic^ten) unb bem Journal of the staust, society in j^onbon entnommen mocben. IDie 
5)urcl)f*nitte ber englifd)en ©etreibeprelfe »adiren ein SBenige«. $)ie preufif^en (etaate- 
butcbfc^nittd.) gJieife flel^e in öngerd flotijl. Seltfcbr» 1860, \S66, 1867. 
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niNmt «Mfa^r tan cMW«f«« S«cfc»t. j 










Sin <kn)tn 


3>(Uim 


J^aupt. 


(oibccc 

XBCNIfCII* 






fitttiilucilv.l tttttSiötcl^. 


•ctitlb«. 


n«im. 1 


8Bct|eiiiiit^.| 






KULWl 


9MII. MM» WtWHHurll^. 


DtUL «tl «Mt«. 


nrtifL fcctWc« 


1851 


84,0, 


83„» 


20,88 


40,4, 


23,0, 


C. 17,50 


C» 4^70 


1011 


iOll 


1852 


100,05 


99«5 


33.„ 


42,„ 


23„» 


13„, 


3/80 


1001 


1001 


1853 


137,« 


138„, 


54,«. 


53„6 


29,0, 


20«,, 


4»öO 


989 


IfOa 


1864 


53,a, 


61,0, 


15,,, 


26„4 


11.,, 


14,50 


3^50 


1049 


1042 


1855 


27,„ 


25«, 


4,„ 


14,,, 


9#ao 


11,42 


u 


1060 


1051 


1856 


146,„ 


147,„ 


56.«, 


59,„ 


31.,5 


17.«, 


3»8T 


1005 


997 


1857 


153,« 


149„4 


51,«, 


63,45 


38,67 


14.,, 


2fio 


1028 


1006 


1858 


136,4, 


128„6 


49„, 


59,84 


26,8« 


18„, 


3.M 


1065 


1064 


1859 


149«o 


136,44 


59.,, 


60,0, 


29,4« 


itm 


3„i 


1095 


1082 


1860 


165„8 


165„, 


63,3, 


73,,, 


28,5, 


Ö5h« 


5.0, 


1061 


1061 


1861 


159,s, 


142„a 


68,« 


63„, 


28,5, 


28«4 


5,M 


1120 


1120 


1862 


159,9, 


144„5 


53,50 


71,44 


35,0, 


40„, 


7,„ 


1105 


1129 


1863 


134,,, 


128m 


44,«, 


60,« 


30„4 


24„4 


5.,, 


1045 


1109 


1864 


164,90 


140„o 


54,,, 


71,,, 


38„, 


23/12 


4,4« 


1177 


1177 


1865 


148h, 


152«, 


61,,, 


80 #40 


42,,, 


20„4 


3/88 


1211 


1211 


1866 


194,84 


160h, 


73,,, 


74„, 


46,5, 


* 23„, 


4„, 


1295 


1239 


1867 
















1180 


llTl 


1851-53 


107,,, 


107.34 


36,,j 


45,5, 


25„, 


*. 17m 


i.4,« 


1000 


1000 


1856-58 


145,M 


141,54 


52,4, 


60,« 


32,,, 


16„4 


3„, 


1033 


1023 


1869-61 


158,,, 


144^,5 


63,M 


65,« 


28,88 


23«o 


4„5 


1092 


1088 


1862—63 


147„5 


136,4, 


48„5 


65.« 


32,5. 


32,«, 


6,1, 


1075 


1119 


1864-66 


181,« 


147,5, 


63 „0 


75.46 


42,,, 


22„, 


4,4, 


1227 


1209 


^togteffioti 




















1851-53 


1000 


1000 


1000 


1000 


1000 










1856—58 


1358 


1320 


1443 


1337 


1275 










1859-61 


1476 


1351 


1757 


1438 


1140 










1862-63 


1375 


1271 


1345 


1448 


1286 










1864-66 


1692 


1860 


1740 


1658 


1687 











9lud Ux ZabtJlt A ergiebt ^, baft bU f<|)einbar immet^iii nii^t 
imbebevtettb %tw\tni Stt^fubv na^^ ibtem fäc ben intitnatUtiaUn 
Scvfej^r inalgebenbenäRetaUgelbt^tetd berei^net in (en legten 
jebn 3abcen feil bem (Snbe bed Arituftiegd wenig obet gar 



*) Sgl. u. 9. übet bte CTnimfiflunG M ni{}ifc^en t<tnbel6 in bei letzten Seit bie 
leic^^oltige SufommenfMlung ^l^öiner'a im ^eteitbniget (beuife^en) Jtolinbet f. 1868. 
a>ec Qanb 1866 bei amtlichen ^onbtf^atißir (euco|»if(^et flktU\^) tecapÜuKtt ^el^ni&l^xige 
Cdgebnifl^ 
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2«MI*B. 





8tiif|if4f «ntfatc 


A.t-vaiXa 


tEBetKnrrciö 


engl. «ontitUamtCpteiS füt 




mim 1 


»^ # 




tu(fif*en 

SRfijm 

pti Quart. 


pieumfd)« 

Söeijcn 
pfcOuact. 


_ .. 




anOfrf W'iitiiL'i 


cnpl. pn 

•ClUQXt 


t>cniS PCT 


nifüfc^e 




OTennr 


äBtrt». 


3Wroa« 


SCctll-. 


®crite. 




äKill 




Ü){iÜ. 










2f4etii>. 


9)iU. ». 


3:fd>etiü. 


giio. »i. 


Bd)iU. ^ 


egi -Vf. 


64ia. «. 


8(^10. ^. 


6(^ia. % 


1851 


2,« 


12.« 


2. 


8,14 


38, 


62,,, 


— 


— 


— 


1852 


4,., 


22,30 


^'W 


ll'„ 


40„ 


72„ 


- 


— 


— 


1853 


7» 


41,«, 


0,2a 


12.n 


53,3 


86„ 


— 


-- 


— 


1854 


U 


"'03 


*'62 


6,» 


72„ 


108,. 


66,e 


73, 


26, 


1855 


0,M 


2,B„ 


0,3. 


1,3. 


74,«- 


119,, 


59,e 


80 


24,« 


1856 


4,,, 


39,0, 


0,2i 


n... 


69,3 


113,. 


61 


73 


28j 


1857 


3„. 


27,,, 


4., 


23,„ 


56,« 


85,. 


51,3(?) 


60,.„(?) 


25 


1858 


3,M 


26„, 


5.„ 


23,« 


44« 


76, 


42,« 


46, 


23, 


1859 


4^ 


35» 


^'44 


24,,« 


42 


75 


42,« 


48, 


22, 


1860 


4... 


37,« 


5^ 


25,„ 


53,3 


88 


54„ 


59, 


28.. 


1861 


^'10 


44,„ 


4„, 


23,3, 


55« 


92,.„ 


53,. 


60,3 


27„ 


1862 


4,3. 


36.« 


3n. 


n,„ 


55„ 


89„ 


47„ 


55,4 


24„. 


1863 


4,.. 


30,„ 


2/to 


13,„ 


44,. 


77,. 


39 


49, 


24„ 


1864 


^rtS 


37,„ 


4,„ 


17„, 


40, 


66„o 


36,. 


43„o 


22, 


1865 


6,., 


43,. 


3,« 


17,„ 


41, .„ 


68,4 


37,.. 


44, 


19, 


1866 


6««, 


49,3. 


5,a. 


24„8 


49„. 


82,4 








I1S67 










C.64 


104 J 








1851- 53 


4,„ 


25,„ 


2„. 


10,,, 


44„ 


73« 





. — 





1856-58 


3/63 


31,«, 


4..M 


21,« 


56„ 


91,. 


51, 


60, 


25, 


1859—61 


1.» 


39 „. 


5„„ 


24,« 


50„ 


85,3 


50„ 


56„ 


26, 


1862-63 


4,n 


33« 


2 

*''03 


15.« 


50„ 


83„ 


43,. 


52,e 


24, 


1864-66 


6 '10 


43« 


4,» 


29 „. 


44 


72„ 


37„ 


44, 


21 


(Prpflrefflo« 


















1851-53 


1000 


1000 


1000 


1000 


1000 


1000 








1856-58 


443 


1214 


1616 


1985 


1285 


1244 








1859- 61 


947 


1542 


1817 


22o3 


1136 


1156 








1862—63 


899 


1308 


1050 


1432 


1134 


1131 








1864- 66| 


1284 


1701 


1570 


2758 


996 


980 




1 











«SU« 


DtVmMfM 


MHcny 


uunu. 












aBeiatn 


anbete ©etceibe 


©etteibeimSanj. 


5 ^auptartifel 


«nbete äßaaten 




äBiU.« 


$tC9t. 


3)IiU.S». 


SPtOflt. 


SDliU,S». 


*t09t. 


sDliU.ai. 


qjtogt. 


3Rm.9(. 


^Ptogt. 


1851—53 
1856-58 
1859-61 
1862-63 
1864-66 


25,« 
30,,, 
36,„ 

31,03 

35«. 


1000 
1180 
1418 
1215 
1382 


io„. 

20„o 
22,«, 
13.«, 
16,0, 


1000 
1918 
2079 
1296 

1485 


36^ 
50,„ 
58,., 
45,01 
51«. 


1000 
1400 
1614 
1239 
1412 


45„ 

58... 
60.0, 

61,3 

62«, 


1000 
1295 
1319 
1345 
1365 


25,3 

31„3 

26,3« 
30,„ 
34„ 


4000 
1253 
1036 
1194 
1352 
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ZaMb C 



'l 


aufüfd)« «uSfuSi Im «topäif*« «ctfe^t. 


1 


8Ia«i 


*«Bf 


itiUß u. f anffoot 


S^afwoDc 


Zel« 




1000 »b. ma. tu. 


Vtmm 
1000 $b. 


StiO. 8t. 


aRenge 
1000 Z. 


SBtct» 


SRntge SBaO) 

iooo$b.9ma.». 


9ten«t 
1000 $t>. 


SBratb 

mm. 


1851 


3029 


9,0. 


3043 


7,„ 


1105 


7,s. 


579 


6,„ 


2999 


9^ 


1852 


3892 


10m3 


2727 


6 »70 


1295 


8,„ 


805 


8.., 


2340 


7«, 


1853 


4304 


12,„ 


3571 


v;40 


1746 


11,T. 


741 


9 '00 


2912 


11.« 


1854 


1480 


2,^ 


1248 


2,., 


1293 


8.., 


366 


7'4. 


1386 


in. 


1855 


1344 


1,M 


1117 


1,« 


428 


U. 


568 


^'98 


1012 


2«, 


1856 


4459 


11<M 


3340 


7,.. 


1960 


15,., 


633 


8/36 


3i)47 


15,4. 


1857 


4610 


15,., 


2933 


7.« 


1464 


14„o 


1020 


12„. 


3503 


14,0, 


1858 


3881 


13,„ 


2866 


7,.. 


1312 


12,„ 


016 


11,3, 


3Ö36 


u,» 


1859 


3223 


13„. 


3489 


0,91 


1433 


12,« 


910 


ILet 


2818 


13,„ 


1860 


3964 


15,.e 


3134 


8,04 


1653 


15,4. 


1062 


16«, 


3657 


18„. 


1861 


3420 


13,.s 


2977 


• /»3 


1237 


12„„ 


1033 


16,0. 


2546 


12„, 


1862 


4197 


»6,4, 


3152 


9-„ 


1399 


16,.e 


1305 


18,» 


2004 


y,83 


1863 


4202 


16,„ 


2738 


Ö'OÖ 


1136 


11/« 


1142 


14,4, 


2441 


9,„ 


1864 


4240 


15,«, 


3012 


8,„ 


1795 


18,„ 


1384 


19,0, 


2068 


9,0. 


1865 


6488 


25,„ 


3668 


11,00 


1550 


15,,, 


1123 


16,0, 


2938 


11^. 


1866 


4795 


19„e 


3272 


9,„ 


1690 


17,„ 


1234 


15,.. 


3250 


13-00 


1851-.53 


3742 


io,„ 


3114 


7,« 


1382 


9,4, 


708 


8/06 


2750 


9/70 


1856-58 


4317 


13,« 


3046 


7,„ 


1579 


14„. 


856 


10,« 


3695 


14,„ 


1859-61 


3536 


u,„ 


3200 


8/31 


1441 


13,„ 


1002 


14,., 


3007 


12-» 


1862—63 


4200 


16«, 


2945 


^'69 


1267 


14,«, 


1224 


16,„ 


2223 


9#7B 


1864—6615174 


20,,, 


3317 


9.4 


1678 


17,0. 


1247 


16,« 


2752 


11«. 


{PtoflttfPon 




















1851-53 


1000 


1000 


1000 


1000 


1000 


1000 


1000 


1000 


1000 


1000 


1856-58 


1154 


1277 


978 


1004 


1143 


1503 


1209 


1319 


1344 


1523 


1864—66 


1383 


1932 


1065 


1273 


1214 


1800 


1761 


2093 


1001 


1161 



^wcttottt^nmtti^mm^ 



WfU. «: *t08t. 3»ia.St. *t08t. 3RiU.8i. *t09t. SHO.«. »toet. fflia.«. »togt 



1851-53 
1856-58 
1864-66 



10,., 

13,02 
16,M 



1000 
1236 
1574 



• „1 
7«o 
8<,o 



1000 

973 

1037 



13„. 



1000 
1461 
1479 



8,0« 
10„, 
13,„ 



1000 
1274 
1712 



14„, 

9>e6 



1000 

1475 

985 



nid)t i^ngenommen (>ot. S)Mt*fd)iiitt »cn 1856—58 141,6, »on 
1864—66 147,6 SKtO. »itfli^e ©Ubettubel, olfo eine Buna^me um 
«Br 4,3 %! Unb jclbP f*i>n bJe ncmineüe, auf ®iuul> »on !|Ja»)ierflelb. 
ptelfen ttteAnete 3unof>me in \>it\tx «ßeriobe mit 24,6 7o M<ibt bebeutenD 
hinter in »etmeljtMnj Dtö f»anbel« bet »fipen ßdnbet jutfitf, b« biefe 
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j. S. in bemfelben ßetttaume Don 1856—58 Md 1864- 66 bei Ux 9iil« 
<ftt(ir eiiibetmifcbet $iobiicte ßrogbritdiititettd 45^, bei bertemgen im ®)9ecio(' 
!(attbel gTanfiei<f)d 68»8# 99elgiend 55,^ (in betben gdnbevti m(i bem tpitf* 
(ii^en SBertb btxt^mt), bei ber Cinfnbt ^amburgö unb Steinend 55^ 7o 
betrug! 

S)ie een^atirnng biefet Sbatfad^e, b* b. bed teUtii^en StilN 
Qanbd bed intetnationalen Zaufcf^mertb^ bed luffifcf^en ßiportö 
i^ t)on aOergrSgter 9Bidl^H$|feit fflt bie Salntafrage unb faum minber 



m 

btitui\am ffir bie ^^nbel^poUttfAe, bte flgrairfra^e unb bie ^ta^e bet Vii#« 
bilbung ber Sommuntcationdmittet. @0 mtb beg^^atb n>ptbji entfAulbtguitg 
ßnben, Jba^ mir in ben r>Hx SateDen etoad rei(]^Ii<b ßatiilif())eti @ti>ff an# 
«el^iuft unb indbrfonbTie Z)utd)fd^iiittd« unb $ti)()reffioii^bered^.iitin0en in 
gtdgerem U;n|ange aU ed t)teOetd)t tür ben näAßen 3^<<f liiot^tDenbig )u 
fein fibetnt, eingefügt baten. ®tabe biefe 93ere((;nungen unb unter i^nen 
^iejinigen fiber ben Curdmertb bed .(Ssport« ber ^auptprob^cie pei^ienen 
bie anfmertfam^e Setradjtung* 

S)er ^urdivertb bed Sßaarenejpottd btlbet bie Summe ber ^ur4|) ^ie 
gem^bnliil^e inlinbifdbe ^robuctton, mit 9ludna(^me bed ®ülib' unb ^ilber^ 
bergbaud, gelieferten reeOen S^Mungdmittel }ur Seglei^ung ber (aufenben 
Serbinblidli feiten gegen bad 9ludlanb« £)iefer CLur«n>ej:tb iß ber eigentticbe 
iRoßenfa^, ml/6btn bad ^nianb fär feine nicbt aebitirte.n ffiaarenbejAge 
aui9 bem 9uMonb M anrecbnen mu§. f>sx relatip^ ©tiOßanb bed Surö' 
mertb« ber ruffifdS^en 9üdfubr bebeutet mitb^, Hi Stuglanb burd) feine 
gen>i,bnli<be $robu(tion ni(bt in ben ®tanb gefegt morben iß, grifere 
3a(^lungin an bad SuiSianb ju leiten* 2)ie ißrogreffion ber europdifcben 
©efommtau^fubt in ben mx ^erioben 1866—58, 1859-61, 1862—63, 
1864-66 mit 13?0, 1351, 1271, 1360 ergiebt bie« fofott. (S« ift 
intereffant n»icb bepi ®d^(u§ ber Tabelle B gn fe^en, in melier äßeife bie 
^auptjoeige ber Vudfubr an biefem (StiDftanb Mbeiligt finb. Z)er (£ur^ 
merlb bed (Betreibe« iß »ie ber{enige ber fünf anbren ^auptattifel, 
erßerer mit bebeutenberen Scbmanfungen in ber 3u>ifi^enjeit, Pon 1856—58 
bU 1864—66 nabeln giei^geblieben. (Stma« ßdrter tß bie «uöfubr 
gnbr^r Ürtitel nad^ bem reeflen £auf(l)»ertb gen>ad)fen« S)ie geßeigerte 
i^otgau^fubr t^iit baran ibren ^ntbetU Z^er ^urjSipertbbetrag ber SBeti^en« 
au^fnbr allein iß gO^rbing« im testen 3abrbrei »ieber b^ber, aber no(b 
md)t einmal fo (^od) alß fdl)on 1859—61 

2)iefe (Stagnation im 9iu«fubtbanbel Stufilanbd tann ßcb nun au« 
jfber einzelnen ber folgenben brei Urfad)en ober au« einem gleicbietrtgen 
3nfammenu>irten berfelben erHAten. fbitU Urfad^en ßnb: eine etmaige 
(Stagnation in ber $ri>bnction, refp« bier in ber 9Kenge ber 
Sspoftartifel fetbß, ferner ungAnßige Soniuncturen, unb niebrtge \n 
SKelallgeib audgeb.rficfte greife auf ben SBellmdrlten, mobin bie 
rufßffben C^qrtartitel ibren 9lbfa^ ßnben, enblid) eine Z)ant ber Rapier« 
gelb^irfl^f^aft Mnb bem 9gio nid^t genügenbe reelle 99e}ablung 
^iefe,r Srtit.et ^ur4^ .bie au«läabi{(tcn ftäufer* 2)ie in ben 

11* 
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tabtUtn ;;ufaininengeßeOten Saaten laffen barauf f4)Iiefien, bafi biefi brei 
Urfa^en einigetinafien }ufaminenivtrren« 

Z)ie SDIenge bet an^geffit^rten (ßtobucte jetgt feine fonberlt^ 
gängige ^rcgrefflon; auA wenn man ben normalen S^arafter etniefner 
^Q^te unb gerieben tn Setrac^t j|ie^t, tt>ie ba« Sat^T 1853, wo eine 
rei^e (Stnte, »e^europäifd^e 9Ri§etnten unb ftriegdbefurcbtungen bie 9u9« 
fnix Weigerten, o^eT ba0 3^^^ 1856, um) bie bur^^ bie Slofobe ange^ 
^Sttften SonStbe (glaAd, geinfaat, Za(g) pr Vudfubt iielangten, ober 
1862—63, reo bie @tuldfungdoperation ^eitroeifig ben 9lu«fu(^r(fanbel 
IS(fmte ober überhaupt in ben legten 3abren , wo ungunfiige (Srnten in 
einigen Zweiten Stuglanbd ^errfdl^fen* Tie Sßeijenau^fubr t^ erfi in ben 
legten ^af^xtn feit 1865 »lieber bebeuteuber gen)orben, ivobi im Sufammen« 
^ang mit teu b^beren englifcben greifen, b<^t aber felbQ 1866 \\o& nid^t 
tDieber bad 9Rasimum t)on 1853 errei^t, obxoo^ bie gcrtf(btitte ber 
Communicationdmittel ben Station ber ®etreibebe;uge ber "Suöfnbrb&fen 
immerhin fcbcn ermeiterl f^ahtn. ^w ber ß^H^enneir war bie SBeijen« 
audfubr febr Diel Heiner geworben, bie au^t^efiibrte SKetige anbren ®etreibed 
iß feit gebn ^a^ren mit ßarfen (Sdl^manfungin in ben einjetneu ^af^xtn 
eber jurüdgegangen. Son ben anbren ©tapefprobucten ifl bie ejportirfe 
3Kenge ^anf unb Salg, le^tere mit ©(bmanfungen, welche f{4^ bur4) ben 
ftrimtrieg erflAren, feit 16 3abren ungefdbr g(ei(|)gebtieben. Seinfaat, au« 
weld^er ber bei ffieitem gt^gte Zf^til ber in ber ZabeDe fummirten Sein» 
unb {)anffaataudfHbr befiebt; bat fi^ aud) nicbt bebeuteub vermebrt. 
(Selbil bie gladS^dau^fubr, cbglei^ im ®an^n gi0§er geworben, bat f{(b 
tro^ ber audnebmenb (lAnßigen Soniuiictur, weld^e bie amerifanif^e 
9?aumwoOfrt{id i&x biefen 9lrtifel in ben legten 3<^bY<^n bervorrief, nid^t 
febr ßarf unb nt(^t febr nacbb^Itig geweigert. £)ie e^portjiffern Pon 
1853, 1856, 1857, wenn aucb burd) befontre Umfiänbe etwa« erb^^t, 
fteben ben ^abren 1862-64 unb 1866 uiigetäbt gleid^. 9tur bie äBoO« 
au^fubr bot etbebficber unb im ffianjen nad^baltig zugenommen, freilidS), 
wie ZabeDe C jeigt, aber au^ S^anf bem amerilanif(ben SSurgerfrieg 
ungew0^nli(b günfiige ^4>^ret«perbältniffe gebabt. S'ie übrigen minber 
widi^tigen Srtilel jeigen äbnIiAe 93erbältniffe, bie 9(u«fubrmenge j* 9. Pon 
Sorben, ^otaf^e iß mit einigen Sdi)wantungen im ®anjen glei(b geblieben, 
eine erbebficpe ßunabme bat aufier bem ^oU^ nur ber Siebejport erfabren, 
fe^trer ebenfalls wob! burdb befonbre ^^rei^per^ältniffe bed SBeßend. 
Soweit man alfo au« bem wirtli^ien (Ssport auf bie Ssportfä^igfeit unb 
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auf bte (SntwidNung itx ^gratprobttctton f^^Iieften tarn, txi^ilt man in 
bet Zbat fein gfinfttge« Silb* Z)ie Untecfuc^unfl tafuber, witmit ein 
fof4;et G4)Iu6 juUffig iß, ge^itt ni^t gu unfret gegemviftigen üufgabe* 
(£0 genflgf bie Semerfung , bafi jeitiDeinge \(bU^ti (Stnten in Kuglanb, 
ntebcigf ®etteibepreife im 9ßeften, bet jmat ttwa^ Detbefferte; aber immer 
no(|) (^5(bß unDoOfommene S^ftanb bet eommunicattondmittel unb fcnßige 
allgemeine Urfatl^en, wie indbefonbre aud^ bie ^anbeldpolitif unb bie 
^oyiergelbwif tbf^aft , )u bem ßrgebnifi einet einigetmafien ßagnitenben 
Sudfubt (anbn>irt(^f(^aftt((bet $tobucte ipo^I mitgetpirft iKiben irerben, 
bafi abet bie ni(|)t feiten Dernommene 99ebau))tung, biefe SgraTprcbucHcn 
babe in ben legten ^abren feit 9lufbebnng ber 8eibeigenf(^aft feine gort« 
fil^rttte, menn ni(bt gar Sltitff^ritte gema<bt, bur<b bie Statißit ber üu^fubr 
eber betätigt al0 Sflgen ge^aft mtrb* Z)ied um fo mebr, ba aud anbren 
ünjeiibcn ni4?t anjune^men iß, ba§ ber innere gcnfum »on 9tabrung«' 
flogen — mit Su^nabme bed Sranntn^einö — unb t)on Slobprobucten jur 
Verarbeitung erbeblid^ jugeuommen t^abu ®tiDßanb, rnenn ni^t 9lfiif# 
gang bei 2anbn>irtbf(bdft , }unebmeuber Sranntmeinconfum , bad m&ren 
bantt bie unerfreulichen ßrf^einnngen, u>el(be einzuteilen bie Umgeßaltung 
ber biuerltcben 9le4)tdoerbä(tniffe begleitet b<^ben, uiib — »el^ie fid^ an^ 
aU mitmtrtenbe Urfacl^e ber ßeigenben ^^apiergetbentu^ertbung auSmtefen* 
2)ie unpermeibli^^eu, tiefgreifenben ®(bn)terig(eiten ber Uebergangdjeit, )>on 
benen mir im Eingang gefprocben, mürben biet beutlict^ )u Zage treten* 

(Sine befonbre, oorne(^mli(b in einzelnen ^af^xtn bei feit 1856 ^n* 
ßrffenen ß^i^taumel bemerfbare Urfa^ie bei ßu^^'^l^i^^n^ ^^^ Sßertbl ber 
tttfftf(|)en %ulfu(^r mar aber iebenfaOl aud^ ber niebrtge ®tanb ber 
®etreibepreife in SBeßeuropa* 6r erfiirt eine Reibe (Srf(beinttngen 
in ruffif^beu ^apiergelbmefen , inbem fl^ eine nähere übb&ngigteit bei 
rufftfcben SBe^felcutfel pon ben ®etreibepreifen ber tlbfa^iänber/ nament» 
(t(^ (Snglanbl mteber^t na4)meifen tagt« 

Z)er ®ang ber meßeuropäifd)en ®etreibepreife mirb bur^ bie febr 
übereiußimmenbe Semegung ber englifcben unb preugif4)en (StaaUburcb^ 
f(bnittl#) greife bei SBeijenl in ZabeOe B }ur Genüge bejeicbnet« Z)er 
Semegung biefer ißreife correfponbirt beutliib bie brittfdl;e SBeijeneinfubr 
gum Sonfum, aul metd^er ber für ben internationalen ®etreibebanbel 
i>oinebmIi(b mafigebenbe 93ebarf U^ biitifiben SRarftI erfannt merben tann« 
Z)iefe dorrefponbeu) beiber in 9ße(bfelmirtung ßebenben 9rf(beinungen, 
fcl^lt au4^ Pou 1854—66 uub Pon 1861—63 nitbt. 9lur fleigt ber $ieil 
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in bfiti erßen Seitranm um fö t^ibtt, mil feie (Sinfitbr mit »egeii bei 
fcut(|^ 93l0fal)e un^ tnfüfdSielf ®etteifceaudfut^toef bot abgeldl^nittenen t ufflf^en 
Bttfubr unb »egen ber 3R\%tinU auf beut geßlanbe fletu bleibt, »dbtenb 
in bem ümetten g^i^^^ii'iii V^^^ bte enorme cnglifdl^e (Sinfubt ben $rei« 
nur furje Seit bo<b lägt unb ibn im £^ttr(bf(bnitt«fa^ bodl^ b^abbrüA* 
Z)er engfifiben ®efammteinfttbr wn Seijen correfyonbirt cnblidl^ im &m^n 
and) bie ruffifAe Oefammtoudfubr Don betreibe unb fpeciefl Don Seigen, 
m{d>t befanntii^ tbeild birect tbeil^ übet )>reu6ifcbe ^äfen gn ubec ber 
|)Älfte mö) (tngianb, im Uebiigen befonberd md) granfretd^, ^oflanb, 
alfo nacb Sinbern Don gleiten ißreidbemegungen unb oft äbnli^^en Srnte^ 
Derb&Itnifftn gebt« 3n ben obigen ZabeUen mag ber fiefer ben $araOelidmud 
ber Semegnng ber greife, ber englifcben (Ein« unb rufflf4)en %u«fubr n&ber 
im (Singeinen Derfolgen« Sbmei^ungen flnben in befonbren na^met^baren 
Urfacben ibre (Ertlirung, g* 9^. au^ in grogen Serfd^iebenbeiten ber 
jeweiligen SBttterung«« unb (EmteDerbciltniffe in SBeß« unb Oftenro|>a* 
2)er brittf(be SBeigeupreid iß im ffian^en ber micbttgße Regulator für ben 
SSeltgetreibebanbel unb bierburcb »ieber für Diele mit letzterem gufammen« 
bingenbe $b&nomene« 9tur mug man babei nicbt oergeffen, bag bie Don 
ibm abb&ngigen (Srfübetnnugen , g. S* bie biitifcbe ®etretbeeinfnbt , bie 
ruf|if(be 9udfnbT, bet ruffiicbe $reid unb äBe^fetcnrd ni<bt nur gum 2beil 
mieber mebr ober weniger micbtige felbft&nbige Seßimmgrünbe baben, 
fonbern ml in ber SBoIMmirtbicbaft fo oft unter einanber unb mit ber fie 
beeinfiufiienben (Srfd^einung , bem englifAen ®etieibe)>rei(e , in SBecbfeU 
mirtuug ftirben unb fomit aucb biefen Unteren n)ieber felbß beeinflugen. 
3n ber Bewegung ber ®etreibepretfe feit 1851 faun man Derfibiebene 
<£pod)en bentliil^ unterld^eiben. Snbaltenb niebrige i|jreife, melibe fi^on 
Don 3Rttte 1848 benübren, bid SNitle 1853; bann ein ßarfe« Steigen 
unb ein autfnebmenb bober @tanb Don ha an bi« SKitte 1856, in Hon^ 
tinentaltäubern, nicbt m (Englanb, bamald man$fa4^ bie b^ßen greife 
bed 3abrbunbert6; ein @in(en ber ißreife, bo4^ no4^ ein mittlerer &anl> 
bi^ gur ^anbeldfrifid Don 1857; barauf {iirtered 6in(en unb niebriger 
®tanb bi0 grübjabr 1860; aldbann mieber ein anbnltenbed, aber ni^^t 
übermägiged Steigen unb ein mittlerer @tanb bU 9lnfong 1862, bagioifiben 
unb tta^ber ein gaBen ber greife; lej^tere« mirb 9Kitte unb <£«be 1862 
bebentenber unb Don ba an bi6 SKttte 1866 malten im Oangen, menn 
auif mit einigem Bd^manttn, febr niebtige unb fclbft bann Aftern no<b 
finfenbe greife Dor. (St0 (ett bem Sommer 1866 tifo^t ein neue«, ^axU^ 
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eui%t\\ ht greife, »efd^e« im feirbft 1867 an^ im englifd^en 9Rafft( 
witUt in ein fleined SBetiben ubeigegaugen i^ ^fit unfre ttnteifu^ung 
ift Mt^nbeid ))et Umßanb u>iijgtig, bo^ $reifer wie fie in Snfllanb 
1104} H« itum ^erbft 1856 beftan^en, in ^en testen 11 3aMen 
nt4)t mebr Doigefommen [inb. 2)ie 3)utcl)f<t)nitUpieife meler 3ab(<» 
fo 1858, 1859, 1863, 1864, 1865 bleiben flegen bieienigen t)on 1856 
um 40 7ü gntfirf unb aucb bie j^eitweife bi^^^ten jpteife um 10—20 7o* 

X^ie^ md(|te bet. »iAtigfle $unft fein, in mUbm f{<b ein ßatfet 
(fiinjlu§ bev ffiaaten^^anbetdbitan) auf ben nif|{f(ben 9Be(bfelatt« eifennen 
l&6t 3e f^i^tx bet englif<be ®etteibepteid unb je ntebriger bad tuflifibe 
9l9i«, um fo oottbeiI(^after etfotgt )ut Seglei^^ung audwättigeiP 
B^Mitnscn bie Vu^fubt oon ®etteibe ald bed uoicbtig^en Tuffifd^eu 
Stapelprobnct« , unb umflefefttt. Sie ^aben ü^ in biefcT l^inficbt im 
e«ufe ber legten 10—11 3abre bie X^inge geanbert! 9Ptit berftlben 
3Renge ffieijen, mit tt)el<))et 9iu6Ianb im 3abte 1856—57 j. 99. 30 SRia» 
miTtti^e @ilber(ubet an audmirtigen B^blunoen bei einem engüfdi^en 
ißieife p0n 62 sb« 9 d. pn Ciuart ffieijen bedcbtigen fonnte, oecmo^te 
e« 1864—65 bei 41 sh* ^m9 nur 20,9e SRiO* 9lbl. @. au^jugleiften, 
unb felbß biefen Setrag nur, n^enn bie inlanbifibeii Gett^b^f 
9ifife um ben 9eUuf bed ganjen )lgio« gefli^gen maren* (£i# 
folgte — aUerbingd febr gegen bif SBa^tf<beinli(bfeit — gar fein Steigen 
burcb ba« 9lgio, [o n^iirbe fUb fener SBetrag in ber genannten ^eriobf 
n>eiter auf 17,4^ SRifl* 9tbL @* tebuciren* (Srfotgte wenig^eij^ nur ein 
gtsingered ald ba« bem Sgio entfpie4}enbe Steigen, fo blieb um fo^^iel 
a^ib ber »irllicbe fär ßablungen im 9ud(anbe bi^ponible &xV^9 
Mute? ber ^umme oon 20,06 3Kia. 9ibl. @* guiAtf. Sei Oetreibe ifl 
mobi am 9)«ge(mi6ig9eii bie Uebertragung bed t^oQen %iod auf ben $r«i0 
^ iinoartfeu, ab^ir t^6) au4) unter Conjuncturen wie ben le^tjä^rig^n, tpo 
bad betreibe mebr aufgeboten ald aufgefu^t wirb, nid^t ganj ficber« Sei 
aipbren Sjctifelu flebt ^e nocb mebr bat^in. Z)ann muß grabe ba4 Sor« 
iMMlenfein eined^flio^, obglet^^ bie Slu^fubr beginHigeub, fo lange fi(b bie 
$Keife be« 3nlanbd nijbl ebtnm&Sig ttlfit^t baben unb ber internationale 
2attf(bwertb ber 9u6fubr alfo geringer iß, um bie betreff enbe Xi^ereng 
einen erb^l^ete^ anbetwetten Sebarf an 3<^{^(ting0mitteln ffit jbijt 
Seglii^ug be^ antw&rtigen S^r))f[i(|Mungen not^^wenbig rnacb^^ f ^- b* 
^ß^ 3til9nb mH§ eine entfpreibenbe ffieuge ffiaaren mtl^t 
f>Jb^P flie^uil^/^leiit ^b^ebey lober mtlfx $^belmetal( audfji(}rpn* 
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Z)ie Soiton)trt^|4^aft tetbet ai\v fi4^ei einen Setln^ unb ba^ «gto n>ttb 
bur(b biefen Setrag ber 9)te^Tau«fubr nicbt, wie ed fonß gefAA^e, 
gebtflift, ®rabe fo uad^tt^ettig mug febe anDte SKafitegel witfen , n>ei4^e 
)UK gofge li^at, ba§ bte Saatenaudfu(^r gegen ein geringerem 9teal^ 
Aquioalent bed 9uManbd erfolgt« S)ie ben Oolbprei« titnßliil^ botb* 
^alteuben CBolbanfdufe bet Sant rptrten in biefer Sticbtung, mie unten 
gejeigt u)erben wifb« 

9ta(^ bem 9IBen tann man ben niebrigen ®tanb ber »efl* 
europ&ifd^en ®etretbepreife aU eine i)er n>efentli(b mitmirfen« 
ben Urfacben ber fieigenbeniSntuoertl^nng be« ruffif(ben$apier^ 
gfibd unb juglei^ ald eine ber befcnberen, ben Curd feit 1862 
ungänßig affictrenben ©tdrungen bejeid^nen, auf beren Scr# 
banbenfein bte Unterfud^ung niebtfa<b binfu^rte: ber (&ili9 au« ber 
®etreibeaumfubr , n)el(ber gu au^^uoärtigen ß^blungen bidvonibel war, fiel 
t)iel geringer au«. Stamentlid) t0 /^u beachten, ba§ in ben für bie (£in« 
15fung«operation gen)&blten labten 1862—63 ein gen)altiger Umfd;n>ung 
ber ©etreibepreife ftattfanb» «m ©eginn biefer Operation foftete ber 
englifd^e 9Bet,^eu 60 ^h. 3 d. (L Quart. 1862), am ®(blu6 40 sh. 8 d. 
(4. Quart. 1863)« 2)ad war fanm oorau^nufei^eu , aber e« war ung(ä(f' 
lieber Sßeife ein ^drenber ßwiftbenfaO für ta^ tuffifcbe ®etbn>efen oon 
faum geringerer SBebeutung atd ber anbere, ebenfo nnt>orbergefebene , ber 
)>oUnf(be äufßanb* Z)er enorme 9Ketaaab{lu6, ju n>et(bem bie Sinldfungd' 
Operation bie ®elegenbeit gab, mirb burcb biefe« ßarte Hitiä^tn ber eng» 
ltf(ben @etreibepreife nur um fo er(lärli<ber* £)ie ber SHenge na(b oer« 
mebrte Su^fubv, foweit f{e fiattfanb, unb ber grdgere WetaOespott tonnten 
auf baö 9lgto ie^t feinen gängigen (Hinflug audubeu, benn abgefeben Don 
ber Sifauj ber nicbtmercantilen ß^^blungen war )e^t junäd^ft bie Suife in 
ber 9Baarenbanbeldbilan} audjufuOen, welibe bie niebrigen ®etreibepreife 
ergeben« 

Z)ie greife ber ffinf anberen rufflfcben ^auptßapelprobucte baben, 
wie aud ZabeOe D erfid^tüib^ unter ben ^rifen ber ^abre 1856, 1857 
jum ZbetI bebeutenb gelitten. 2>tefer Urnftanb wirfte Oamal« in berfelben 
9ii(btung wie ba« SaQen ber ®etreibepreife unb mag ju bem bamaügen 
erßen ungiinfligen Umfcbwung be« SBeibfelcurfe« na(b bem Jtriege beige» 
tragen baben« Später unb. namentli(b in ben ^abven be« niebrigen 
@etretbepreifed Don 1862 an erfolgte aUerbing^ eine Üßrei^erb^bung biefer 
i|}robttcte, por aUen ber SBoQe, bann bed glacbfe«, ^Atif«^ ber Seiufaat 
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ttub tiefe (txl^H^nni bot für tix^tx obet länger eine mebt ober loenifleT 
bebeutenbe (Sntf(^äbigunfl fnr ben audfaQ im dxlie aud ®etreibe* Mtin 
eine ^^De dompenfation fanb ntcbt ftait, n)eil bie Sßteife {enet $tobucle 
bodl^ lelatit) t^iet meniger biegen unb niü^t \e lange t^eä) bfiebeu, ald bad 
®etreibe fle{ unb billig blieb. (Eine befttmmte SIbbängigfeit be^ Titf{if(ben 
tecHficitten SBecbfekucfed Dom englifcben ®etteibepteife fann ta\\aä> nii^t 
auffaOen« S)ei 9taum »erbietet bie SRittbeitung audfübrli(berer Daten }ur 
9la(bu>eifung biefed 3ufammenbangd. ^m golgenben geben voix nur nocb 
eineUrberfiibt ber pataQelen Bewegung bed Petersburger durfed auf 
Sonbon unb bes engUf^en SBetgenpreifed (in slu unb d.) mit audfi^Hefio 
lieber ^ert)orbebung ber 9ßenbe))unfte* 
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Z)te britte ber migfiiber ffieife mitvirfenben ttrfaiben ber Stagnation 
bed ruffif(ben Vudfubrbanbelö (ann enbli^^ in ber uid^t genfigenben 
reeilen Sejaf^lung ber (EsP^^ti^^ttfel Seiten« be« ^luSianb«, 
wu a. SB* in ber mangelbaften Uebertragnng be« Vgiod auf bie 
inl&nbifiben greife biefer 9lrtifel liegen. 2)iefer $unft iß im 
Sorbergebenben \6)cn berfibrt morben. (Srfolgt biefer llebertragung ni(bt 
)>dilig, fo befommt bad Sudlanb im f<)Uetlii|^en (Sffect einen Z^eit ber 
^robucte umfonß, bie SuSfubt (ann bann grog erfcbeinen, fie bient 
aber nid;t «»j^flig gnr SDedung ttx au^w&rtigeu 3ab(uRgeu. Die Spilan j 
bed SaarenbanbeM mirb ungänßiger; ba« 9Igic fleigt, unb oou Steuern 
beginnt berfelbe Kreislauf, 

a^ liegt bi^^ ^in^^ ^^^ ^'^I^n f<bn)ierigen Dilemma« t)or, in mU^c 
bie ipaBiergelba(»irt(^f(baft .unDcrmeibIi(b bin^inf^ibrt* Obne 3»eifel Äußern 
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IIA flr ik mei^eti infjnbtfdl^fii @m)eIiPtYtl^((af!en bie ^Aretibnf Sirfnnfleit 
Ut $a)>iergeittt)itt^fibaft t>orne(^mitc(^ baburil), Hi M ügio {14^ auf bic 
$teife ber SBaaren ibetttägt, btc Sntoettbung , tPte e« ftObct genatiue 
würbe, )ut Sertbi^mninberung tHcb* 9I(# Sonfumenten (etben aOc 
(SitiJielwiTtbfdl^aften bietnnter« Sbenfo gmeifeflod fdtbert bet Umftatib, bag 
M 9gto f{d^ noA niib^ t>5Stg auf ben $teid Abetttagm t^at, bie Vndfnbt, 
»eil bad 9u0lanb u» bie Z)rffeTens biOiget fauft ff^ie (Ss^orteutd af# 
$robttcenten baben )»ar auf bet einen Seite ein ^nteteffe an bet ent# 
fpreftenben $tei#etbdbuug , aber auf bet aitbten Seite auA ein ^ntir^ffe 
an einem biefe (Stbibung fibettteffenben «gio, weil biefet Utnftanb ibten 
<lbfa^ gu erweitern ßtebt* Jm fd^linmßeii gaS banbelt ed ficb bei ibnen, 
wenn bet $reil nicbt um bad t>oflt Vgii^i ßeigt, um lucnina eessans« 
ürboUen f{e nur beim Serfauf tbr einfelwittbfcbaftÜiJbed 6apttat mit ikminu 
in bet %6tm t^on ipopiergeib gurflct unb t^erfilgen fie mit Unterem übet 
eine genugenbe jlauftraft im 3><I^nbe, fo iß tbr ^ntereffe gewabrt, mag 
au<b ber Saareupteid n tilgt um ba^ gan^e 9gio gelegen fein« SBte 
ftebt t9 abet mit bem 3iiteteffe bet SoKdmirtbfi^^f^? 8At biefe 
fommt e« nicbt auf bieSKaffe $a|)tetgetb dti, wetcbe bet aueiinbif^e 
A&ufer fflt ben Sspott begabt^ fonbern au\ ein möglict^ß fyobi^ realem 
SiequiPaUnt far bie «udfiibt« S>U $i>lt«mirtl)f4^aft bal alfo im 
(Ssportboubel ba« ^nteveffe, bag bet inlänbif4^e $re4d fli> um ta» 
pefle )lgio erbJ^bt # tt)enn nicbt ein tfftxl bet Sudfubt obn^ 9?qtti)>a(ent 
etfolgen fpU« Steigt bet ^x^ii weni^et; f9 entßf^^t fAt bie SoU^mvtbfcbaft 
ein etgtntiicber S^erluß (damnum emergens)« ()tet tiegt mitbin mieber 
ein %aü bed migli^^en denßict^ jmiftben bem einjeU uut Dcifömittbfcbaft« 
iiiben 3nteteff( t^ot« Unb ba# ^nteteffe bet So(f«mirt(^f^aft felbß iß 
iuM^Tu getbeiit, ald auf bet einen Seite bad 3utfi(fblieif»en bet Saaten» 
iKeife (Hni^t bem tigio }u mfinfcben i^, bamit eine gt^^e 9Renge St^tungen 
bet ^apietgMbiiDirtbfd^aft nidl^t fo aDgemein unb tief empfunben werben, 
auf ber anbten Seite bagegen gtabe bann im aif^wAtttgen ^anbei bitect« 
(Siubulen fut bie Solftottttbfcbaft bttpattteten« 

<liin Seifoiel wirb gu n<beteii (£tläutetun{) b«« CB«fagkn biei>e«* 
Sit wä^^len ben fcb^n mebtfad) betft(Men gaU btt ®0ltaii(iuf« bet 
San! jum tflnßti^^ t^oib fijitten Cutfe b^edColbed. Diefeilta6# 
tegel wutbe ftubet aU ein 4)ef4benf an bie ®o(bbefl^et unb ®olb» 
imp^tteutd ohn, wo« auf baffelbe b^HauMuft, an ^ie |temben <Es)»oaeut9 



f uffif4iet 9i|tAt»cobicte ^aiaftetifiit Sxr ^meti fAt bi« tNtl^tt^eU tiefit 
SuffaffunA lagt fl(t> nunme^^r lei^t f&l^^eif^ 

Sit 0e(Kn V(^n b<in Saufptetd ddh 598 j^op. be« ^ibimpetiald ov^« 
2)iefei fßret^ mul nott^ipenbig , folange bie 93anf baju Ooib faufett Uiin, 
wad btd ie^ ber gaO i^, ein momentane^ SKäsim um bc6 in $apierfldb 
bccedl^nelen (Belbpxeifed unb ein ebeiifoiibed SR in im um beö in 6k>lb 
betecbneten ^apietgflbwertbd fein, ii>ie fd^on oben c^nßatict n»urbe« gui 
bte folgenbe Vtgumen^ation gelte bann bie 93craudfe^ung , ba6 bie ftasf« 
(taft iU ^apiergelb^ im 3nlanbe bie gleid^e bleibe 

SRiin b^t bet 9Ka§regel nun nacbgetfibtnt, bag f{e ba« ®9lb b(t« 
beijtet^e* S)a^ iß ein 3nl|^um, mt mx unten nodb feben wetben« 9lut 
benjenigen ^^eil ®i)lb aui^ bem Sefi^e t)cn 3»i&nbe¥n ober aui^ bem 
Sn^lanbe jiebt bie Sa«! butcb biefe D)>eration betan, n^el^^er fonß nicbt 
beimgefubtt mätbe. S>iefet Z^eil lägt fi(|) nicbt gur Biffet btingen» aber 
genau begeicbnen: e« ifl betjenige 9Rebt betrag, bei um be^ b^b^^^n 
®olb)>ieifed SSiQen, genauer au^gebrAift um ber^iffereuj ^tf0en bem 
tiinßiilb txt^it^tUix unb bem fonß ntebrigeren (Solbpreife SBiUen beran# 
(omml, alfo »ornebmlicb beliDegen au8 bem Vudlanbe imporlirt mirb« 
ttin mebr ober meniger bebeutenber Zbeil bed factifcben ®olbtm)^ortd iß 
lird o(^n< ät»tiUl, \vhali bie »bige Sebingung ^trifft unb mit bem 
girieren Setrage ißapiergelb aucb ein eatfprecf^enb grigerer Setrag ® fiter 
eingetauft merben (ann« S)a< firgument ber SBertbeibiger bei Santpolitif 
ivtrb baber jn»ar nicbt in feinem Dofien Umfange^ aber ffl« biefen 'JNebro 
impoft jutreffeu: ed ini>o(t)ire bie Operation nämiicb eine grdgere SRacb« 
frage na«^ rufiftf^en ^robucten @eite»d M Su^lanb^^ — nur nicbt, vs>H 
be(^auptet n^irb , mü oflein burcb biefe SRofiregel ®olb abi|itfe|en fei, 
Mbern »eil mebr ®olb ju befferem greife beffelben ai>geie|^t irirb, ~ 
fonß »drbe ber Secbfekurg mt) upeiter gefliegen, ba^ 9gio gefunteu, ba^ 
ruffi|4^e ^robttct alf9 bem Slu^lanbe Derlbeuert unb in golge alle^ bege« 
ber ie^t in ®(bmung bleibenbe ober jteigenbe (Sspart gefallen fein. 2)ad 
ftnb mit ber be^eicbncten 9Kobification unb unter ber angegebenen üox» 
aui0fe|)ung ßti^ i»gi{(be SAlfiffe» (&9 iß nicbt }u befreiten, t>a% bie 9Ra6' 
reget bann eine Beitlang bem ßsport gu ttute fommt* Die Der» 
t^ibiger bleiben Iciber nur mit ibrer 64^1tt|jie^ung auf balbem SBege 
ßeben« Oebt man meiter, fo ergiebt fi^ ber 9{acbtbeil ber Operatti^n 
unb bie«SlAt(^e be«<Esport«^ läuft ungefdbr für bie ruffifcbe 
S9l(^.mirit^teba{t auf baffelbe (ftuaud, aU »enn man bte 
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Saaten, meldte in %0lit (et intti ixt 9Ra%tt%tl bfiDttften 
gtoferett 9Ia4)fraflf un» Stel^raudfut^i e^portitt werten, ein« 
fall) in bie O^fee unb ba« ®(|oaKje 9Xeet oätfe« 3u biefer 
,,9(ätt)e'' be^ (5£)>ort^ gelangt man and) anf fenem ffiege, fobalb man 
einmal ben t)olfdmtKt(^fdl)aftlid)en B^ecf allec %u0fn(^K^ bie Se^ 
fctfaffung w\\ ni^Ue^tn ®egentt)ett()en jur auswärtigen 3<^&IungS(eißung 
ref)>. inr 9)e}a(^Iung ber (Stnfn()r bei (Seite fe^t« Sin ®Ifi(( iß babei nur, 
tA% bie gemad^te Sorau^fe^ung bet Gtabilitit ber fiauftraft bed Rapier* 
gelbS ni(bt lange zutreffen unb bemgemft§ bie 9Ra6regeI in gDige tbred 
(Sin^uffeS anf bie greife ber (Sj;))ortartifei nicbt lange in ber beabfti|)tigten 
Seife bieüuSfttbr feigem tann« Daran« ergeben f{(b aber »ieber anbre 
9Ia4)tbeile* 

SS flnb biet: nättlid) jwei ^anpifäfle ju nnterf(^eiben , we((be (l(b 
lieber in unteigeorbnetecen fünften mobificiren (dnnen, woDpn bi^^ ^i' 
gefeben werben barf« (Sntmeber namlid^ bleiben bie greife ber Sj^ort« 
arrifel, in ^apiergelb auSgebriicft, bie gleid^en wie bisber, ober bie 
grifiere 9Iad^[rage, welibe bttr<b ben erbdbeten ^apiergelbetldS ans bem 
importirten ®o{be ermdgli^t wirb, Weigert ben fßieis um bie 2)iffereni 
beS naturliiben unb beS je^t fünfllidl) geßeigerten SIgioS* £en erßen gall 
baben bie Sertbeibiger ber ®otbanMufe i)or 9ugen« 9lur wenn er wirf(i(b 
Dorliegt, Wieb ber o^enfible Qwd erreicht, baS VuHlanb ejportirt \&x 
benfelben ®olbbetcag mef^r, m* o. S* ed tauft reell billiger unb 
ebenbeftb^ib mebr, abet el gtebt ffir btefelbe SRaife (Sjportartifel 
aifo au(b ein geringeres KealdquiDaleut* grifft bieS }n, \c ift ber 
2)anf ben ®9lbantdufen bewirf te SRebresprrt ein reines ®ef4)enf ber 
ruffifdl^en SoI(Swirtbf<baft an baS 9luSlanb , mit ganj benfelben golgen^ 
als wenn baS 3RebtauSgefubrte einfacb ins 9Keer geworfen wfirbe. Z)er 
gweite gafl iß inbeffen jebenfaOS ber regelmifiige: eS ßeigt ber ^attpt# 
esportartifel im greife ober, wenn man Don biefem im SuSlanbe weniger 
gebrandet, fo wenbet flcb bie grS§ere Sta^frage anbren QIrtifeln ^n, weI4)e 
bann tbeuerer werben. S)er 93ortbeit für baS tlnSIanb perf^winbet f^tt, 
weil bem $lus beS ^apiergetberlifeS aus bem etngefflb<ten ®olbc ein 
gleiibeS $lus beS in $apiergelb qnsgebrfitf ten ißreifeS entfpricbt» X^aburib 
fdOl bann ancb ber beabficbtigte Kacbtbeil ber rnffif^^en SolfSwirtbf(baft 
fort« «ber f(babli(b bleibt bie SKagregel nid)t minber, weil fie, wie ein 
®0u^}oa, eine Seßeuerung bet 9Kaffe ber SeoSlferung, tnS« 
befonbre ber unteren Alaffeu, ju ®unpeu ber ^robucenten 
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«Hb »erfÄufer ber ejpottottifel ifi. Dei oflcnflMe 3»«*^ ^«w 
6;pott }tt ftetgerti , wirb ^tet natflrlid^ nid^t enei^t , benn ba« üultanb 
fauft eben bi>4 -- fllfidnid^er Seife — niAt reell bifliflet. 

Die Sanf gtebt bemaleti 5^s ^^^* 9thl SrebitbtOete ffir 1 9Ria. 
^albimpetiald ^ ffir loelAe fonfi tpeniger ju befcmmen ivdre, }• 9. 2 7o 
ober 119,600 fllM. »entger* ©ei 8lei(^e« {ßreifew forni man fe^t 1 SWiD* 
tfd^et». (Betreibe faufen, fonji nur 980,ooo* 'E'*«^ 20,000 2f*etw. mebr, 
bie (^rbdbu»8 bed (Ssportd um biefen Setrag, reprSfentirt genau ben 
Serinft ber ruf|{f(|en Solf^mirfbld^aft in biefem Seifpiel. SKan n^enbet 
ein, menn bo« 9ludfanb nid^t S)anf ben ®o(banfSufen ber 9?an( fflr 1 üXill« 
4>albim))eriald 1 SRiO« 2f(bctU)* (Betreibe, fonbern nur 0,98 SRiU. faufea 
Hnne, fc mürbe ibm bad ruffifdS^e (Betreibe üu tbeuer gen>orben fein unb 
ed |{(b nadl) anbren SKärften gemanbt babcn* 9lbgefeben Don ber Un# 
maf|rf4^einli4(eit biefer gofge eine« meiteren Seiten« bed Sgtod unter 
(^Sportconjuncturen mie 1867 iß auf biefen ßinmanb )u ermibern, bafi 
mit ober obne <BoIbanfSufe ber 93anr bie 2>inge fd^fiefifii^ bodl) biefelbeu 
bleiben mürben* angenommen, bad Vudlanb fann feinen b^b^ten {ßrei« 
für 1 Zf^etm. (Betreibe a(d 1 {>a(bim))eriat ^abten, fo mirb ber (Euro bed 
^albimmial in $apiergelb eben ben inlinbifiben $reid bed ®etreibel 
— ceteris paribas — beftimmen* SBat biefer (Sur« §ur 3^*^ be« Seginn« 
ber (Bolbanliufe 5 9tbL 98 Stop,, fo mar (entere« ber $rei« bed Zf^etm. 
(Betreibe* giel bad Vgio burcb bie esportconfunctur weiter, fo mugtc 
ber $rei« in bemfelben aXaafie, atfo j. 99« um 27o. <^nf 586,o4 Ro\>. 
berabgeben unb ber (Sj^ort mürbe na(b mie Dor 1 Will. Zf^etm. ®etretbe 
für 1 WiO. ^alt)im))eriaid betragen baben. ^e^t bleibt ber (Inrd 598 Step., 
folgli^ au4^ ber $reid ober, ba ber natürli^e (Euro bed ^albtmperiafl 
unb $reid bed Zfcbetm« fef^t A86,o4 R^P* m&re, fo fieigt eben, ua<b ber 
Dorber aufgehellten jmciten ^Ilternatioe, ber ^xti^ gemdg bem b^ber fisirten 
(Surfe auf 598 Aop* 3n biefem gaOe mirb ber (Ssport aifo au$ gar 
nidSit grtger, ber Sortbeil be« — nur mei( in $apiergelb au^gebrütft 
nomineO — böberen $retfe9 überträgt fi^) ganj auf ben intfinbifAen 
$robu€enten jum 9{ad)tbeit aUer inI5nbifd)en Sonfumenten* ^a^ Der« 
bütete ^erabgeben be« $reifed tfl natürli^ für $robucenten unb eon# 
fumenten Don gang gleichen golgen ald bad befirberte Gteigen, SRan fann 
bie m9gli(|en gaDe no(b mebrfacb Deränbern, immer mirb man ju bemfelben 
Kefuftate gelangen: bie Oolbantiute ^um fünßli<b bo4^ gebattenen ®oib# 
curfe finb bei gleicf^en ^apiergelbpreifen ber (Ssportattifel ein ®ef(benf an 
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iat «u^Unt) mi Ui |leiflent»eii f^teifni fui ®<Menf an Me ^t^t^jicetilen 
auf fto^en ter ttonfunenleii« 

Se^tete^ iß mo(^f fcU xtitlmiii^n ffiiffiiig« 2)<|nhegen wvb bie 
pbtn ftatuute golge eine«^ ()t aperen Qboliimp9M, aU feu0 etngetteten 
iviri, auA faum aufve^K ^ii erbalfeti fein. 9clb mtt> nietet iinpovttft, um 
$apteii0etl), mUxu lAüefiliA itm ^t^buclc i|u taufen. SHe Upye^Muii« 
segen ^apier^elb ücW^ie^t i(o§, oeii Dtcfe^ tU Tufflf<be Sanl^efu^i^ritiig tt« 
SRel^r ®oll) ald fiMtft fann in %0lit Ni Sta^^fKafle iDet 9anf nadj) 4Bol^ 
»UV eingffit^rt a>er^en, «>fnn »ie oben toraudgefe^t )»mbe, bei gtSftece 
.ttr((« (m ^apiergelb an^ eine %ti%m ftaitfttoll bacfieat« 3t bte« a^et 
bei entfptecbenb ißeigenben greifen ni^t :ber %qU, ie liH^ml el aiMb ni^t 
«lebt ®i>(b t)on ber Sanf gegen $apiergeib nrowed'felu ju laffm, ald fonf 
im fteten Serfe^t. aOetbtng^ ^u einem niebtigeren in ^apiergelb gemeffenen 
$teife bed ük>lbd, aber anbuvfeitd aui^ gegen ein ißapiecgetb Doii enU 
fprecbenb b't^^ter ftaufitaft eingemeibfelt wd^br. SKan mu§ alfo 4bt€t 
baran feßbalten: enlu>ebec erreicbt bie Operation ibten ^eiT nii^t, mü 
^H $rei(e bet Sßaaien feigen — cbet t^if^n bUiben, menn fonß ein 
hinten eingetreten mare — : alfo i99eteu<ruiig ber 4lonfttmenten« u« beu 
$rol»ucenten einen beffcr^n ißreid gu onfibaffen, in beren (Befolgie gntfanbe, 
wie fle im 9lugenblt<f in dtu^tanb t)ortommfn, Zb^nerung, ^^^^miMnotf^, 
ml(^e 4nan bur^ \cl^t 9Xa§rege(n n)ie bie (ftot^anCfinfe ber 8anl unb 
bie neue $apiergelbau4igabe iioA Deffibtimmert« Of>tt bie Operation fftbit 
gum giele, bann erb^tt Xuglanb für ftinen grjtfieren d^part ein geringere« 
WealAqui^aieut, b« b* feine enlfpre<b<nb gena^^fenen SRittet gur Bcrtd)tigitng 
feiner auiSn)ärtigen SSerbinbti^feitien» ®d!^li<$Iicb erfolgt nadl^ hem ßnbe 
ber günßigen, ben äßeibfelcurd auf beu Sanfgotbpret« gutreifbenben (Sspott« 
coniunctur ein um fo fiärferer gafl b0 jgnrfe«, je meniger ®#ulb$n mir 
bem /^sport reeQ begabU n^erben . tonnten unb {e m«(|r $apierge(b biitd^ 
bie Operation mieber in ben Umlauf gebrad^t morben iß» 

%mix(i) bat man no(b einen oermeiiU(i(b«n j^uiuptgrunb fftt >ne 
SanfpoUtit angefubrt, ben {(bon angebeuteten , bai nimliib of^ne ibie 
SereitoiQigfeit ber Sauf, ®olb gu faufeu, 9liemiinb in rStudianb 0ofl) 
mfiibe getauft, alfo 9liemanb and bem 9luf taube fobbeiB mfli^bf iingefAbrt 
^aben« 2)er Semei^ für biefe auffäaige 9ei(»auptiing n>icb bu«<b i^» 
£)arkgung ber 93erbä(tnip bet {ßapiergelbc^irtbfcbaft felbß .giefAbrt : neben 
^ntmertbet^m, mit 3»ang«curd »erfel^Eem ißapi^rgclbe t6nne feine .3RAt^ 
im Umlauft fein, a(fo finbt fidi) fnr bal tm^ ein^u^^^renbe (SbdmetaB 



an(b feine SeTwenbitng. ^it etfie Se^anptun^ ift \>iU\i bf^xinUi, Ux 
@d)(u6 aber burcj&aud faffdS)* @d liegt f^in t)ie alte 93eraed)«(utig \>vn 
®c(b ald Umlauf^minel mt> (^otb a(d Kapital )>i)r. aßit tonnen, o^ne 
uu« bei btefem Dfelfa^) erirtettem {fünfte weiter aufgu^alten , eiufa* auf 
bie Sebre Aber tiie Function ber foc^enannten Hoards (©elbiorte) im inter« 
nationalen SJerfebr unb Im ©elbwefen »erweifem *) ^let fleniifle bie 33e* 
merfung, bafi ed ein 3rrtbum \% ;u meinen, tit In gäOen einer pli^licben 
ÜKigernte j. S. in gngianb nßt()ig merbenbe g tigere ©etreibeeinfubr, 
mel^e |{($ freilid^ ni4)t [ofort burct^ eine entfpre(f)enbe ©teigerung ber 
Sßaarenauöfubr beden \i^{, n^erbe burct einen au$ ber circulirenben SKfin}^ 
menge gezogenen ßbelmetaUesport gejault« S)ied iß ein befannter ^anpu 
Irrt^um ber (Selb» unb grebittbeorie ber 5ßeerf*en ©anfacte» SSBeber 
ge&t biefer Cjtraesport üon üiellettbt 20 ÜRiÜ. 5Pfb. ®t, »elcben eine fp(d?e 
SKigernte für <Sng(anb notbwenbig mad^t, au^ ber Tortigen dirculation 
\)txr>ex, no0 ge^t er f ofort In bie CircuUtion ber 3mportlanber , alfo 
berjenigen, ipeli^e ®etreibe audfäbren, Aber, aucb n>enn t)\ti 9KetaDn)ä(»rttng/ 
felbft bie gleite, )• 99. ®o(bn>äbrung beflebt, alfo ha^ äußere ^tnbernig 
be^ 3^<^t<9^(u^fed entmertbeten $apiergelbd gauj^ fe(^It. 93ie(me^r banbelt 
ed fidi^ in beiben gaQen ;unä(()fl nur um eine Bewegung in ben Soirätben 
bidponiblen ®elb€apital^* ©old^e befielen in ^apiergelbiänberU; in Ütemporf, 
ffiien, ^eterdburg nid^t minbet atd in Sanbern ber aKetaQn^al^rung« ®o(b 
n?iirbe im 3abte 1867 au0 obne bie ^Infäufe ber ^mt m<b Stußtanb 
%iftximt, }u noeid^enbem Surfe gegen ^apiergelb umgefe^t, refen^trt ober 
eoentueD fofi>rt n^ieber reejportiKt unb ;ur Ballung rufflfc^er 93erbinblid?« 
feiten im ?lu«lanbe Derwenbet iporben fein, — eine Dort^^eilbaftere ißrccebur 
ald bie Suffpei^erung in ben ®eu)51ben ber ^awt Und) ben festen @in« 
n)anb ber ®egner^ baß ber größere ®oIbDorrat(^ bie Snnf in bie Sage 
fe^e bei einem Umf(|)n»ung ber $>anbeld' unb politif^^en Soniuncturen burdSi 
9ßiebert)erlauf bed®olb0 ba^ SIgio eine ßeitlang ju brfiifen, fdunen noir 
nidl)t für ßi^^t^altig erfl&ren« Z)enn biefe ®ef(l^ifte ffl^ren ju bem n)abr« 
(^aft unteibli((en ß^ßanbe, baß lit 99anf beflinbig in unbered^enbarer 
9ß<ife mit be^n (Euro espetimentirt , ben ^udlänbifd^en ^anbel t)oDenbd 



*) ^l bef. Sulla tton, regul. of currenc. p. 69—75, banac^ 3. et. äRiü, poltt. 
JDefon. (1. «uji beutfc^ »on e&tbeer, II, 120 ff.), Soofe, bist of prices, IV, 218 ff., 
ü. SBogner, iSeiti. ^r Se^e ». b. löanfen, 6. 61. ff., unb S^eocte ber ^eet'fc^en ^cte 
6. 94— lOl. 
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unfi^^er mud^t ttnb jiir 4>etrfd^aft ihit ben fB^dl^anb Don VtiOiotien 
gelangt* 

Opetaticnen, wie bte (BotbanMufe itx 9mt, n>te Die S^enne^tnng bet 
Sorf4^iif[e auf goubd unb fiterbau^t wie aDe ^aptergelbi^erntebtung, baben 
bte mebt cbet weniger f(ar au^gefproAene Zeitbett}, b'en ^anbel }u beieben, 
b« b* tvi^ m^n bie« in Stufilatib unb in ^iitbetn Abnlt^et Sage meinen« 
netftebt, ben (gx>>crt ju fteigern. ®ie erieiiben biefe« 3iel nur, fpweit fle 
bemVgio einen beßänbigen Vcrfptung t)OT ber ißrei^ßetgetung 
ber ejpottartifel }u t^etfAaffen wtffem £)ann bejablt aber ba« 
Su«(anb biefe Vrtifel teefl eben ni^t genfigenb unb bie golge iß grabe 
eine ungfinftigere ^anbefdbifan}, eine ßeigenbe ^apiergelbentmertbung unb 
ein reiner SBertuft ber ejportirenben »olf^wirfbfcbaft im »erbältni§ ter 
S^iff^^^"} jn>tf<ben 9(gi0 nnb ^rei^fteigerung. 6« iß niAt wabrf4)einii4^, 
ba^ biefer beabP4)tigte gwetf »irfli* längere ßeit binbur* erreid^f wirb, 
aber io6f mad)t e« bie tbatfa^e be« au§erorbenr(i(b niebrigen unb in 
feinem Setrage nic^t wacbfenben Sur^wertb^ ber rufflf^^en Saarenan^fubi 
fragtiA, ob ni^t bie unbeiltolle $apiergelbwirtbf4)aft audl^ biefen 9{a4)tbet( 
in etwa« in 9iu§Ianb mit fUb gffu(^rt Ifat 



Sir muffen bie t^orau^gebenbe Unterfu^nng über bie Sejiebung 
}wif<ben bem Vgio unb bem auswärtigen ^anbel biermit abfibiiegen, ob^ 
wobt fte tro^ i^rer Sudffibrli^^teit no^^ weit oon fpßematifd^er SoOftänbig* 
feit entfernt ifl« Unfren ^auptjwed glauben wir ieboc^ erretAt unb einige 
ber wiibtigften fünfte jnr Srftarung lex (Entwi(flung«gef(bi(bte beö ruffi^ 
fcben Surfe« feßgefleQt ju baben. 3nbem wir bie 6rgebniffe unfrer Untere 
fucbnng im golgenben für} refumiren, febren wir jugleicb Jit bem fünfte 
gurud, wo wir bie grage nad) bem ßnfammenbang jwtfcben ber $apier# 
getbmenge unb bem SBed^felcurfe ober 9Igic friiber abgcbrocben baben, um 
mit ^utfe ber gewonnenen SIefuItate aud|^ bie (Srörterung biefer grage 
uunme(^r rafcb }um 9lbf(biu6 }u bringen« 

£)er turcbgreifenb raf(be Cinflug gängiger unb ungänßiger poIitif<ber 
(Sreigniffe auf ben 6ur« jeigt bie Sebeutung be« Crebitmom en t g im u n^ 
einld«baren tßapiergelbe, fafi unabbingig Don ben Sewegnngen .ber $apier^ 
getbmenge, febr beutlicb, — ein oon ber Sebrbutbboctrin ber ®(bule meiß 
gan} iiberfebener $unft* 3^ner (Siuflug iß aber ein balb oorfibergebenbet. 
X)ie na^bb^ltiS^ Bewegung be« Surfe« ober flgio« wirb babur^) faum 
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itx&f^xt, iDte f!d^ au« bem 93frg(ei$ bed tnet^riSI£)rigen Z)urd()fd^iHttd^ (ed 
ipttni^en unb M tectificirten ^gtod etgiebt 

S)ie Sßaarenbanbet^bilanj etn)ei(l flcb au$ bei foitbauernbet $apier# 
8eIbtt)ittbf4)Af^ in 9tuBlanb geitireife Don tne^t ober tDeniger niä^^^ifi^m 
(SinP«ffe, inbcm ben ©dS^wanfungen bcö ©jppttiibctf^uffe« cinigcrinogen 
btejenigen bed rectiRctrten 3^^^^^^di<^^ ent[)>red^en , jiitnal mm man bie 
^ppotbffe ber 9?id5)tflletd[)jeittflfcit ber 3ö()Iu«fl«empf5n9c ffit bic 9lu«* 
fubten nnb bet 3«^t^(ungd(eißungen ffit bie @infu^ten ju ^A(fe nimmt 
3)o$ eifläit bie SBaaren^anbeUbilaiij in i^tet getri^nlidien Suffaffung 
iveber bie no^^^alttge ©eftaltung bed 6utfe^ , mä) awä) alle geittveiligen 
^erDegiingen fe(b0 nur bet 3a^reiSbur($f(|)nittd€urfe , namentli^) aud^ ni^t 
genfigenb bie bebeutenbe Sut^)>eif(b(e$teiung in ber gn^eiten ^H\tt Ux 
xn\fl\i)tn $apieYDelbu>itt(^fc()aft feit 1861/ 

®tabe ^ierfuT liefert bie Unterfudt^ung aber 9tuglanb$ 9Baarenaudfu()r 
eine ßTflirung, woran« benn au0 bie richtige ^uffaffung ber SBaaren^ 
^anbeldbilanj folgt« S)er ruffif^ie Import ifi feinem @ur«n)ert()e na^ fett 
^em itrimfricge loenig ober gar ni<!&t geftiegen, tbeil« n>ei( bie ^robnction 
ober n)enig0en« ber 9bfa^ ber $robucte ßagnirte^ t()ei(« unb oornebmli^, 
weit bie U)eßeuropäif(^en ®etreibepreife , indbefonbre oon 1862 bi« 1866 
anbauernb fe^r niebrig Rauben nnb feinen lol^tienben Slbfa^ be« iri^itigflen 
fufftf4)en $robuet« ermdgüc^bten, t^eil« enbli^^ — oieOeic^t md), n}et( bie 
^apiergelbn)irt(?f*aft bie reeüe ©eja^Iung be« «n^Ianb« für bie (Sjport* 
artitel f4)m5(erte, — naA bem SBunfUje ber ^apiergelboertoaltung felbß 
fti^mitern foHte! 93ermut^Ii(|) ()aben biefe Urfac^en mebr ober n)enigeY, 
furger ober langer }ufammengett)irft« 

Sßä^renb grabe }e Idnger bie ^apierwirtbfd^aft bauerte, befio ftarfere 
9$otenjen jur ®unf}ig^oItung be« Surfe« erforberlid^ geu)efen n^Sren^ n^ur^ 
ben biefe ^otengen nur um fo f(bn)a<|)er« 2)er SBaarenejport loenigften« 
bot ßatt größerer nur ^d(^f}en« abfotut gleid^e ober ganj n)enig geu^a^^fene, 
reiatiP oermutblic^ er()ebli(b geringere SKittel }ur B^t^Iung^Ieiftung im 9lu«^ 
lanbe bai^ SRelatio geringere, benu bie mercantilen unb nicjt^mercantilen 
jäli)r(i4)en 3^^Iung«oetbinbIiA(eiten 9tu§Ianb« im 9u«tanbe ä Conto ber 
(egalen unb inegalen @infu^r, ber 3iu«}ali)(ungen für Staat«« unb ©efeü« 
f4)aft«an(ei(^en , SIctien u. f. tr« ftnb permnt^lii^ abfotut ni^t unbebeutenb 
grdger gen^orben. 3^i^^^i(id M^" naturlicb bte Stimeffen fflr au«n)&rtige 
finleiben, für 9lctienjeidS)nungen , för bie SBetbeiligung be« 9iu«(anb« an 
inneren ^Inlei^en einen befonberen ^ufln^ geioä^rt« Slber e« i8 auf ber 
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anberen ®Tfinbfn nevetbtng« niij^f UUmn Arifes auf brn 9M^n 3R\tUU 
pb IJPeßeuTPPA^ unb bitT0 ^\$ (^pncunenit ni>rbamerifanif4bet Rapiere 
ireran(afit, mannet ältete Tvffifdl^e ^^opteibefl^ be« flvjiUnbd realifivt wpxUn 
i% im^l bte ftnfenbe Sfnben} bei vufflf<{irp VatHerc iii^t {tun g^ftbi^Iteii 
fT«vntr^^t^ gwm {)a(?eii ejptj|e 3«flilffe (fit Spleiben i^it»etHg imt b<n 
(|To|en flttflfaO i« be? 9Saarenau0fu6r av«ge0ii<|»CR , to\t bie« nawent(i41^ 
pon bfY flTJ^ften Opeta.tii»|i b^r ^^^^^pbe« bct Vnletbf Pon )5 9RiQ« $f* €t 
»01^ 1@62 0ilt «IIb in ben b^f^tn ^i^ttn b<« baumliaeii aXctaQejpprt« 
(1862— ß3) an^ nniptttelbof jt^m 9oYf4)ciYt fpmmn 9EBtT Perjt^Un 
4bfl$t(i(f^ auf eine Sied^ntiil^^oiijfctui, fuv mlSbt ie(b mx ixt frä^Kv 
4)aTaferißrten Z)qte« Aber bie ai|«i|»4rti4[eR ^taat^anteiben upb ttm Aber 
bie ginanjoperattcnen ber' ruffifd^eti (Sifenb^bneii pprtie^en tpü^ben , b« b* 
tfin 9eiifigenbe0 SRateviflU ^Xati iDttb hmv mit SVä(f|i(bt auf bad ^etpoc^ 
gegebene fagen bfiffen^ bag felbft bie jeitweüigen 3ußüffe iuxi^ bte etipatgen 
SlealiffTun^en ruffifd^eY ^apiene unb bur0 bie Vu^fiae be^ (igpoM ntd}t 
unbetTid{!t(t4) gff^milert fein ireTben, tro^bem aber bet fiberbleibeobe neue 
^^ulbbeflanb fäbiflicb »acbfenb^ neue ß^blung^fDerpßicI^tungen f<buf. 3n 
^(ef<m Sinn (ann man eine Setfd)(e(t)terung l^ int^Tnationalen ßablungd^ 
bi(an) in^befonbre feit 1861 annebmen unb in ibr^ vefp. in bei Stagnation 
bed teellen SJertb« bed SBaarenesPort^ — infofetn bann aud) in bet 
Setfd^ledi)terun0 ber 93ilan;( bed Sßaaren^anbel« fflt fidb ^ bte beßimmenbe 
|>auptnTfa4)e aud^ bev naAbattt^en Bewegung unb 93ecf(bUtf)tecuna bet 
tnffifcben $apietu>äbTung t^cn 1861—66 flnDen« S)ie feit 1866 »tebet 
eingetretene eutöbeffetung ift ebenfaUd auf eine j^eitweilige Setbeffetung 
bet ^anbeldbilang ;^utfl(f)uf übten* $)ie 9}adi)frage na^? ßbelmetaQ fut bie 
9eti(t)tigung audn)ittiger ßabtungen f4)»antt bann mit bet Seneguug bet 
intetnationaten 3<^blung6bilan) unb fteigett obet btiitft bem entfpte^^enb 
ba^ Vgio« 

3n unfret ftflbeten bebuetiP entwicf elten flgiptbeotie wat bad 9tefultat 
gewonnen »otben, ba§ bie Sen>egung be« ^giod pon eingebet unb 9laib^ 
ftage^ b. b* Pi'n ben ®efd)iften in ^belmetall abbinge unb biefe ®ef4)äfte 
);4)tne^m(id^ ipiebet pon bet internationalen 3^b{»ngdbilan;| , befpnber^ in 
ber norniaten 3^i^ ber $apietgelb»ittbf$afr, benimmt ipürben* £)ad Sr« 
gebntfi bet pptau^ge()enben ßatißifcb^inbuctipen Untetfud^ung fibet bie dnu 
»tdlung be^ ruffifcben dürfe« ^mmt mit bem 9tefultate {enet anbeten 
U«tetfu(|^n(| ftbeieint 
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Sie t)et(}A(t fld^ aber nun jtt ben im Obigen con^atitten (Sinfiflffen 
Ut Factor Ux $a|y|<rgelbmenge ? SBtebecum fo, mte ed ftäb^t i^en und 
entn>itfeit motten tft* £)a6 Snbergebnig aller Spertmente mit bem $a)>ieY^ 
getbe mat, mie n>it fe^en , bag gedenrndttig bie $at)iergelbmdffe »ieberum 
i^t ebemaliijed, butc^ ben j^timfrieg etlangted URajirnnm ))on fibet 
700 SRiU* 9lbl. nabeju emtcbt f^aU S)tefe fietd »iebeY na$ futjet 
(Sinf^iänfung erfolgte SeYmebrung bed ißapiergelbd ermSg^ 
lii^tt erß bie ))oI(e äBitffamfett bet )>te(en ungfinfiigen @in« 
flfiffe ber legten 3obte unb ip infofetn mittetbor an bet \o 
ganj angeiDYbentlt^en SurdDerfd^Iecbterung btefer ^a^n 
@(bulb* 3n bie|er ^in^(i)t fann man bie mittelbare na(|bafttge 
SBitfung bed B<^ctoYd bet ^apietgelbmenge etfennen* 

3« ber tf)Cit, bad traurige Siefuüat fann ni^t Sßunber nehmen ange« 
fldl^td einer felcben $at)ierge(bpelitif, »ie man fit in Stnglanb feit t^ierje^n 
3a^ren gefeben^ menn man anberd ein mieberl^^olt bie ^rincipien 
foec^fefnbed , oft ganj j^tinciplofed 6{periment(ten mit gurd unb Saluta, 
eine »iOf&|^rige Stai^giebtgfeit gegen )ebe ,,me^r ißapiergelb'* rufenbe 
gorbetmig bed f)anbeUftanbed unb feit bem SRifigläden ber (»erfragten 
SRagregel »o« 1862—63 ein tjSütge« SSerjicbten auf jebeii rationellen 
S^erfu^ jur Slnba^nung georbneter @e(b)^eY(^ä(tnif[e^ — mm\ man foI(be6 
€leba^ren md> ^$o(ttif^ nennen barf» 

(Sd i^ frflber nadSigewiefen morben^ bag in gemiffen Seiten bet !Pa))ieY^ 
geIbu>iYtbf<böft ein „©elbmangel'' - im Sinn ber ©4rf« — eintreten mng^ 
biefer aber jugleift baö »irffame 6orrecttt> be« fallenden SBecbfetcurfe«, 
be^ fieigenben 9lgto^, ber fld^ mit bem ^i^eren 9gio ind ®Iei(]b8^n)t(bt 
fe^enben Sßaarenpreife unt infofern bie jwat ^einüdl^e, aber utioermeiblid^e 
S)urd)gangdf)ufe ju einer befferen ©eQaltung ber ®elbt>er^ä(tnif|e iß* 2)iefed 
gortectio b^t man in Stugianb nidl^t nur niemals mirifam werben taffen, 
fonbern man b^t, freili^ jum Zhtil wobi oli^ne jebe flare 6in{{$t bei 
golgen , nod) Sfled getrau , um la^ Sorrectio ju lähmen unb ade , aber 
aud^ alle fcl^limmen SSirfungen ber dbermdgigen !ßapiergetbmaffe btttyox^ 
treten ju lafjen. @o t^crme^rte man bie taum t>erminberte !ßapiergelb« 
menge immer wieber, neuetbingd in ber au$gefpro(benen 9bf{di)t; ben Raubet, 
üumal ben (S^portbanbet \\\ befdrbern, inbcm man einem ber fcbSbticbflen 
»orurtbeile ber ©orfe f^mei^elte* ®o fugte man ju ben bwttberten 
SWiBionen eigentli<ben ^Japiergelbö, ben grebitbifleten, nocb ÜRaffen uneigent^ 
li^en ^apiergelbd, t)U Serien, wel(be je^t an^ f^on in bie ^unberte 
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aXtOionen «eben (iit 1867 216 9XtO. 9thl). S^tefe Serien babcn flib fett 
1856 um 153 SRiQ* 9tbl. t)eTmebrr, — ein Setrafl, um u>el4^en tet 
Sefammte heutige ^apiergelbumiauf (oflar gegen ba« einzige SRasimum Don 
aber 700 ÜRifl. fRhl treibt etfc^eint, ba tiefe« unetgentlii^e $a)>iergetb 
in Dieler Sej^ie^ung ten Srebitbiaeten gleitb ju ßeOen x% ®tatt einen 
Zb^il ^i^kt in ben l(ffentlidt)en ffajfen f{(b auffammeinben 9leid^dfd^a^f4^eine 
)u funbiren, beimenbet man f{e, wie n>ir feben, buicb eine neuere SRafiregel 
»enigßen« „jeittDeife'' (?) in eigenlücbe^ ^apiergelb ! @o ~ last not 
leasl — i^at man bur^b iene ominife 3in^^^^uction ber £)e^of{ten in ben 
JffentliAen »anten im 3abre 1857 (»efebl bom 20. 3^10 — ««« 
SRagregel reiner Setßirung^poüHf, obne irgenb einen ®ebanfen eine« 
organi[(ben 9{eubau«, eine £ef^n>drung be« ^i\tn, ben man bann 
niibt »ieber }u bannen DermocbteÜ — an(b ncA bie brad()Iiegenben, 
baber für ben £ur« nnwirtfamen ißaDiergelbmaffen, ftatt fie orbent(id) 
)tt funbiren, f6rm(i(b in ben Umtanf btneingetrieben, bem 
Verfebr aufgejivnngen, aifi) bie 9Birffam{eit ber ausgegebenen 
fßapiergelbmaffe mdglid^ft gefleigert! S)iefe 9){agregel bat mäcbtig bajn 
beigetragen, ba§ jene ungfinßigen gactoren, n)e((be fcbon feit 1857 unb 
mebr ni>4 feit 1861 einwirfeu foQten, fe^t nur um fo mebr jur ®e(tnng 
gelangen unb ibre ß5reuben folgen \&x ben 6urd offenbaren fonnten* 
3)ie tur}fl(btige ßinörebuction unb bie 3^tß^<ung ber alten Sauten iß 
infofern ebenfalls eine flart mitn^irfenbe Urfacbe ber neueren 93erf(ble(bterung 
be« ruff{fi|)en ißaDtergeib« , mü f!e bie 3Birffamfeit jener na^^tbeiligen 
gactoren erß rec^t ermdglt^ite ! 

9Babrli4^ in ber (£ntn)idlung«gef(bi(^te be« ruffifcben &urfe<i nimmt 
nur (Sined Sßunber, gereicbt audi) nur (Smed jum Sroß: bag bie griicbte 
folcber i^Binanjpolitif'' nidiit nocb oiel trauriger finb! 

IX. 
3ttt Sofuttg bet Yuffifdbett S^alutaftage« 

1) S)ie Aufgabe unb tbr Umfang* 

^ad ßrgebnig unferer (ruberen Unterfucbung über bie ru{flf4^e Rapier« 
n)äbtung batte babin getautet, t>ai bie ri^tige Tlett^cU ber a(d notb^ 
wenbtg eraiefeuen ^erfleOung bei 93aluta bei ber in Slußlanb b\^t)tt no(b 
Dorliegenben madigen @nt»)ert^ung beö ißapiergelb^ unb bei ben 
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fpecififdben (Stgent^iimlid&fettfn grabe bet tuffif4)eti Soirdwirtdf^iaft 
bte Sßtebeiempor^ebung bed entnoertt^eten ^apiergelbd auf 
feinen 9tenn« ober ®Iet(t;n)ettb mit ber SRänje unb aUbann 
bte Srbaltung beö $arifianbd bed fßapiergelbd fet 

hiermit if} bec Sorfct^lag ber S)ek)aI))ation ober ber ^eiab^ 
fe^ung bed enlu)ertbeteu ^apiergelbd auf feinen ju einem beflimmten 
3eitpunfte, inöbefonbere jur 3eit ber l<alutoreflulirung befiebenben Cur«» 
locrtb ;urfi(fsen)tefen , aud ©riinben, ivelAe früber etnge(^enb erörtert 
»orben flnb. 3nbeffert iji eö oon SBi^jtigfeit , fi$ baruber flar }u fein, 
baß itumal bei bem (^egenmdrligen @urdßanbe ber tuffiKben Saluta 
(SDtai 1868) ""j bie SBieberbeTfleOung bed ©elbmefen« au« na4) bem®ruubfa^ 
bet S)et)alt)ation nid^t eben er^eblii^b geringere äRittel ald nad) bem oon 
und befurn)orteten {principe erbeif4)en, Hi ferner bie 9Robalititen ber 
erforberlid/en ginaniioperationen im ®ani\en in beiben gäOen gleicbartig 
lourben audfaDen muffen unb enblidSi in ^Betreff bed gleiten Z()eild ber 
Aufgabe, nämlidS) bad ©elbwefen für bie ßutunft gecrbnet ju erbauen, 
tndbefonbere ben $ari{}anb bed toobi vorläufig menigßend unter aOen 
Umfiänben oerbleibenben toieberbergeßeQten ober neuen $apierge(bd gu 
fiitern, fein nxfentlicber Untetfcbieb }U)if$en bem einen unb bem anberen 
$Iane ejifliren n>urbe* 

2)ie gegenn)&rtige SUtenge ber CrebitbiOete betidgt in gofge ber frfibec 
befpro(benen neuen (£mi|f{on für bie Unterbringung ber ißramtenanleiben 
an bie @uccurfaten unb für bie ©olbanfäufe in runber ^ifin »ieber 
ungefibt 700 TM. fRbl 3)er 6urd \)i{t flcb mit unbebeutenben 
@di)U)an(ungen unter bem ßin^ug ber ä^ietattantdufe ber 9)ei(bdbant unb 
ber (Sjportoerbäüniffe feit Ttittt 1867 jiemUcb auf gleitber ^öbe , etwa 
33 {ßence per fftbU ®. für ßonbon* 3« »erlin »erben rufflfd^e grebiti* 
biOete in biefer ganzen 3eit fafi immer ^\x ca« 84 Z\^lx. (fär 90 SibU) 
notirt. SDic Meicb^banf bat nämlicb ibre fflutdufc, wie e« fcbeint bt« in 
bie iungfle Seit, forti^efe^t, unb ^wax jur ©olb ju bem am 30. 3"^* 1867 
angefunbigien (598 ftop. per ^»albimperial), für ©Über feit bem 18. gebt» 
1868 KU einem etioa« nieDrigeren (Surfe (frfibet 117 V2r W H^V* ftoV- 



*) Unfere «etta*tungen ge^en »ort bec Sage bet ^'m^t im «tü^o^^ ^»6 8 ou«, 
»ae im golflenben ju beachten ifi; bie fiattpifcf^cn Seitbaten, J. «• «bei ©anlen, be^ie^en 
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ptx Gtiftetrubel). 2)ef iBaatt)onat6 im 93ettt)c$tiingdfoiibd tft in gofge 
Deffen »cm ^uH 1867 t)on 58,5 ^iü* SibU bid jum 1. 3Rai 1868 auf 
99,41 9Xia. 916L (iDOt>on 94,55 SUttfl« 9lbl ®olD, 4,86 S'liO* 9tb(. Gilbet) 
gediegen, na(|)t>em 6nbe SRdr) (er gt6gte Sb^il bed bi^^yer in ))er ^ilanj 
unter bct Wubtif „Äaffc" fiebenben ^®oIbe« unb ©Über« in SKfin^e unb 
Sauen'' (am 1* SRirj no4 44hi SKiH. 9IbI.) auf ba« Sonto bed 93er<^ 
n?e4}d(ung^fonbd übertragen tcorben ift« Unter ,;J¥affe'' flnb am 1. 9Rai 
no4) weiter 13,95 9Kia* 9tb(. ORetaO gebu(i^t« 3m ©angen bat ficb babet 
bur(b bie SRetadanfSttfe ber Sanf ber Saart^erratb tvn ca* 60 9KiO* am 
L 3uli 1867 auf 88,55 SWiH* am 1. Sanuor 1868 unb auf 113,36 ÜRiO* 
StbL am L SKai 1868 geboben (im üRarj icar eine fleine Serminberung 
um V3 SWin» fRbU eingetreten)* I^a« «gio fann feit ÜRItte )o. % etwa 
auf 17— I7V2 7o angenommen »erben, 100 (Rbl. 5papiergelb pnb baber 
etwa 85^ fRbl ©über ober bie gntwertbung betragt fna>>p 15 %. £)ie« 
wäre unter gegenwältigen 93erbältniffen bo(b bad SJIajtmum einer SDe« 
DalDatiou* ©elbfi bei ber Snnabme biefe« ©a^e« würbe no4) für bie 
fReguIirung einer reftirenben $apierge(bmenge »on ca. 600 Wiü. fRbl ju 
forgen fein. Gd fpredE^en aber ®ruube genug avi(t) bei ber 993ab( bed 
2)eoa())ation$))rincipd bafur , grabe in Stuglanb mit ber ^erabfe^ung be6 
$apiergelbd ni^t ganj bid auf ben momentanen @urdwertb b^^^^bjugeben. 
S3ei einer S)et?aIüation j. 83. um 10 % blieben nod^ 630 SWifl. mi 
^apiergelb übrig« 93ienei4)t fann bei ber SBabl ber neuen feßen äBäbrung 
unb M SRungfuged eine (leine 9^eränberung bed bi^b^^ifl^n Stubetfuged 
mit in grage fommen unb bann etwa eine geringe ^e)>a(t>ation nidl^t 
aUjU bebeuKi^ erf^einen (f. u* 3lx* i). 3» 33. wenn Slngl^^nb, wa^ aOer« 
bing^ wob( faum wabrfcbeinti^ unb bur^fübtbar ift, bei ber ©ifberwabrung 
verbarren follte, fo würbe eine ®(ei4;j}eDung bed StubeU unb be« benifd^en 
Zff^Ut^, bif weitaus widj^tigflen ©UberwäbvungdmuHje in (£ttro))a, ni($t 
unpaffenb erf^einen» X)abei würbe ber 9iubei um ca. 7 7o b^^abgefegt, 
alfo eine ^apieigelbmaffe t)on ca. 650 Tiiü. 9tbl übrig bleiben, eine 
freiti^ no^ febr anfebnlii^ie Stebuction, bie wir feinedweg^ btOigen m^tem 
3n bem wabtf4)ein(i(^eren gaUe, Hi 9lug(anb fi^ entfcbliegt, }ur einfa^en 
®otrwa|^rung überjugeben, beren Sinfübtung [a au(jb in £)eutf(|^I«nb 
neuerbingd lebbaft befürwortet wirb, würbe bagegen bie SßabI etne^ neueu 
SNünifuged um fo weniger jn einem Sie^tfertigung^grunb ber 2)et)aIt)ation 
werben tinnen, ald grabe ber {e^ige 9tubel^ unb ber »ermut()U(b bann 
ju w&bl^nbe granfenfug bid auf eine febr unbebenlenbi S)i9erenj im fß$u 
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wärttfl fann i^^^n einet ttoen» {täctiv^K 2)ct)iitoltti^n ot^M tbü\^ 
!ßtet«gebung it^ mtbi^m'^tiU^ ntdbl tie 9}e«^ \Aü. Senti fe»ß neue 
politif^e ein ftnan^ie&e Jttifen bffn tftfUfc^^ri Q.M ttit im Summet 18G6 
mtUx fiatt ^etabbldden fefltiH, fo M «an aU<^ bei» geftlolteti 
6m $iind)7 ber 2)et)att>(iti()n e&di) ni(f|t o^ike Dttt dr^ten äte<ll^t«^etle^ufige« 
mit) StörnftgeH bet 9[$i>(r^it)i¥tti(tbaft einen fdl^en bi^tdNtg^^enb nimifieteri 
6ttrdtpmt) U^ $d))ie¥gelbd Ux t^tnltutien gii (Smnb legen. 2)iefeT 
Qinivdnt) n)(ite no$ gdttj i^ecieH gegen Den SDei>a(l)atti^n«t)orfd^Ia8 ®olb^ 
mann*« gu ergeben gett)e[en, m^nafl? in ©^mäßbi^it &^t Etiegdcucf^ iitt 
Summet 1866 ^i^ ete()itbtOHe bid aitf ittti S)ntte( i^tei !!tenni»ett^^ 
batien berabgcn)9tl^igt n^etben foUen« '') di uetbleibt fomit HB WefuUa^ 
lag Iti finanzielle ®eiviun bei einet S)e9ali^atiort in bet ^eg^nn^ättigetl 
Sage bet Tuff{f(ben $apietge(bn)ttt^f$aFt im SSetbäUnig ju b^n s^fammten 
Ol^fetn, mie^t bie ^erfleBung bet 93alKta unDeimeiblidt; tt(^eif4if, bb% nfif 
nntergeotbuet fein tt)ntbe. S/iefer Umßanb [ptid^t abet nnt um \v mift 
bafuc , um eined folgen Heinen @en>innd bftibet ni^t t>k f^Ummiit 6om> 
fequenjen ber S)eoa(k)atiou cbet n^enigften« iebet etwa ein paat %u9f 
glei^ung^proeente ubetßeigenben t)e))abalion in ben ttaAf }u ni(^men* 
2)ie finanjielu @eife b^t Stialniajcage geßaim ^^ febüd^ na(9 N« 
®efagten bei bei ^^boplion b^d einen obet bed anbeten bet etfbi^HUH 
$IAue niSft [ebt t)etf(bi^bem S)ad Bi^Id^tt)>€ m^biflcitt fid^ ba^et au4f nu« 
menig, n^enn matt ben anbeten 9Beg ))ot}ie^en foDte» 

93ei bet Untetfu^nng bet SUiobalitäten unb 93ebtngnngen bet^et^eUung 
bet Valuta n)itb man in bet IBatutaftage in etflet ginie eine finanjieUe 
pbet, be^immter bejeti^uet, eine gtage ber ginau)^ unb ^elb^ unb 
6tebittedt)nif etblicfen muffen* S)ad uneidddbate ^a^ietgelb mit 
3n>angd€uid ifi in Stugtanb n)ie in bet SRegel eine @taatdf4^ulb^ unb 
ixx>at eine @taatdf4)ulb in einet befonbet« bebenflt(f)en %oxm, f)txt 
)[)otgegangen and einem ßatfen ,»acuten" S)eficit. 2)iefe tlitffaffung 
giebt \ä)ün gingetjeige fut bie gut ^erfteHung bet SBaInta jn etgteifenbe« 
Binanjmagtegeln an bie ^anb. 2)ad Uebef iß and einet falfd^en unb 
f4)ibIidS>en gotm bet 2)efi€irbebe(Iung bett^otgegangen* 2)iefe gotm mn§ 
alfo ))ot »Dem ge&nbett metben* Wt Sted^t bat man ju^at neuetbing« 



^ e. I. mff* iN)ittgeIb* ^ 1^ ffv 138. 
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^rinciDieO für it^irnrntt %iUt lit Sebeiftttig bed 6taaMbebatf0 au(^ inx6) 
@taat^f4iulbfn t>em @tanbpunfte ber finanitt)iffenf4iaftlt(|)en Zitexit unt> 
bet taHDneQen ginan^prastd t9rtt(^eibigt. Unter geiDiffen Um(l&nben batf 
au(^ im goUe eined acuten, \>nxä) einen Atieg bett)ulten S^eflcitd Uf^t u>o()( 
eine ©taatdf^iulb auf^enomtnen n^erben anßatt neuet obet etbibeter Steuern« 
9ber wenn auA bie ®taatdf<^ttlb gerecf^tfertigt fein foOte, bie mittelft bed 
uneinlS^baren ^apiergelb« „an\ bie Umlauf«antte( bed Canbed flelegte 
@taatdi(l()u(b'' fann niä)t gebiDigt werben« 2)araud fDlgt nun gwar nid^t, 
bag^biefe ^^apiergelbfd^ulb D^Ußänbig uub gar fe^r f^neO gettlgr werben 
muffe, getilgt bur^} reeQe Steueruberf^üffe in normalen Seiten, bie einzige 
rationeOe Vrt ber @d!)ulbenti(gung« Sßob( aber folgt baraud, ba§ 
bie $apiergelbf4)ulb conpertirt, in eine anbre, jwedmagigere g^rm 
ber ^taaldfc^ulben umgewanbett werben mug. Vld ginan}frage iß bie 
grage ber 9?efeitigung ber $apiergelbwirtt^fd^aft alfo eine grage ber 
@taat0f0ulbenconk)erfion, n\6)t ber neuen @taatdfd^utbenaufna(me« 
£)iefe Zt)at\aa)t mug man f{(^ beutli^ t)ergegenwärtigen , um nid^t Der 
ben ®4iwierigfeiten ber ^erßeUung ber Saluta jurudjufcbrecren. 

grei(i4i ^anbelt ed \10} unter aOen Umfiinben barum, fogenannte 
%nU\)€n, funbirte t)erjtnd(t(i^e @(|)u(ben, in bebeuteuber ^6()e nvä^ 
auf}nnebmen, au^ beren ßrtrage bad $apiergeib eingejogen ober gebetft 
wirb. 9ber biefe Sinteren nf}dt)tr\ an fl(t) nii^t ben Sapitalbetrag ber 
®4)u(b, unb i(^re ßinfen gro§ent()eil^ nur fdi^einbar ben Setrag ber (aufenben 
Aoßen ber @taatdf$ulb, be^ ßinderforberniffed , benn bie oielen %u^ 
gaben, weld^e bie $apiergelbwirtbf((aft au^i ben ginan^en be^ ®taat« 
)[)erurfadi)t (erbi^b^te greife, 9lgio für SKetaDjablungen u* f. w., — anber« 
feitd oeiminberte ®teuereiträge j. S* ber in golge ber Scrtbeuerung 
weniger ergiebigeu 93erbrau(f)df}euern, Qiüt) faOen bafur fort. S^an mag 
bie ^ufnabme fof^ier %lnlel;eu beflageudwertb fluben, aber man barf nic^t 
ber ^erßeflung ber Statuta, fonbern nur ber einfügen Urfa^^e Ut maffen« 
baften $apiergelbau$gabe bie ®(|)ulb baran beimeffen« Z^ad f)nb feinet 
Seweifed bebärftige Sßabt^eiten, wef^ie man ^ä) faß \^tnt, noi^ befonberd 
au$iufpred|;en. ^ber ber aOgemeinßen ßrfabtung na(b oerfiigt man bo<t^ 
im publicum unb felbfl in ben jtreifen ber ginanjpolitiler gegen biefe 
@i^e ßetd wieber, wenn fcbwierige Operationen jum 3n)ed ber ^erßcOung 
ber aSaluta in 9iudfi(bt genommen werben, d^ tftiit bevu, bie Opfer 
finb jtt gro6^ bie Slnlei^en ni4)t ju bef^iaffen, bie Summen ju (^o(^, 
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ttit^venb matt bataii bettfen foule , iat bte 9xiit ber O^ftT, bte ^Sfft 
itt Summen — tnnerbafb fleiDtffet OYengen — (jar ni4it me(^T in gcafle 
fommen, weil man ed in btefet 9e}ie^ung mit t)onenbetenZ(^atfa4)en 
iu tf^m ^at: bei Umfang ber not()menbigen ginanjoperationen 
bangt in ber ^anpt\a^t t>on ft A(ieven politifc^en (Sreigntffen 
ab, an benen ni^^td mebt )u inbern iß* Stiebt bad „Cbl'' uob 
bad ,,ffite melf', fonbein nut ba« ^ffiie?'' unb bad ,,Sann" iß no« 
jtt et^Ttern , menn man txn^Ui^t Teilung bed Uebeld beabfiibtigt» 3n 
9tu§ianb wiib bet Umfang bet ffit bte ^erßeOung ber Saluta erforber# 
It(ben Operationen in erßer Sinie Pon ben jtoßen icß jhimfttegd beflimmt, 
melcbe gri(§tentbeild mit ^apiergelb beßritten »erben ßnb unb t)tvitt uo^^ 
faß gang unliquibirt in ber !papietge(bma|fe ßetfen* 

3a, befonbere Ser^SItniffe, wieberum f^on Poüenbete Zbatfa4»en, 
erbi^b^n grabe in 9iu6Ianb ben Umfang ber ndtbigen gtnanjcperattonen 
nodi) er^eblicb* Vettere unb neuere gebter ber ginan}))ern)aUung baben 
eine ginanjilage unb indbefonbere einen 3^tß<(nb be^ @taatdfd|^utbentt>efen6 
gefcbaffen, bereu Slegetung ein integrirenber Seßanbtbeil ber SRagregein 
gur ^erßeQung ber Sainta fein mu§, n>enn nicbt bie Orbnung be« 
©elbu^efen^ u>ieberum f($eitern foU. S)e6b<tlb mu6 man Pon Porneberein 
auf bie Siegelung biefer aubermeiten 9)ti§ftinbe mit Seba4^t nebmen unb 
mancbed 2)etail ber für bie ^erßeOung ber 93aluta unternommenen Binanj^ 
Operationen bemgemig einricbten. 

2)ie Aufgabe ber ^erßeUnng ber 93aluta ern>eitert |{4l n&mlidb in 
9tu^lanb notbmenbig )u berjenigen einer allgemeinen Siegelung ber 
f4^»ebenben®(bu(b« Z)ie SrebitbiUete bilben nur einen, freilitb ben 
wicbtigßen $oßen biefer fibmebenben ®4)u(b, baneben ßeben anbre, bie 
2)epofiten ber 9iei<bdbant unb bie Serien, oon biperfen tleineren 
$oßen abgefelKn* 2)ie Orbnung bed X)epofitenioefen« ber frflberen Saufen 
mar aOerbingd ber {^auptgmetf ber Sanireform ber 3abre 1859 unb 1860. 
Siele« iß beffer geworben, aber befriebigenb iß ber ßußanb bed 2)epoßtett^ 
mefett« au(b gegenwärtig no4) nicbt. 3* ^^n Serien ober 9iei4^«f(ba^« 
fcbeitten iß ferner in golge ber fibermä§igen Serme(^rung berfelben in ben 
legten gebn ^alfxtn ein neuer febr bebendiiber $oßen ber fcpioebenben 
S^'ttlb (^iujiugemaibfen, ber grabe nenerbing«, wie n?ir fruber faben, 6ftei« 
Serlegenbeiten bereitet bat. gafit man bie fibwebeube Sjbuib a(« ein 
iSm^t^ auf, M xotl^t^ ße in einiger ^inß(bt erf<beint, fo ßnb bur^^ bie 



fßttmt^t^n% bcf Gtden M jn tinoA geii»iffeii <Bt«be feie JBetaiftitettitifl 
nni e^foIibatioN brt 2)f))ofiten vitfc feie f(etnt (ütiKte^nng Nt Ctebtt^ 
biüttt XKfkbtx »ett geMdiM: »ad bie eine ^aifb einjog^ gab bie atttere 
»ieber au«« Um bie g{fi(f|a^(nn« ber 2)e)H>fittii Ut0^n }u Manen, etfo(<|ti 
gelegentlitb eine neue Scvmet^inng ber Stebttbtilete* Z)ie 9liifNa(^ine bet 
^rimiinanleit^en , inttb »el(()e num Streit bie Safle bet Weid^dbanf con« 
fdlibirt »erben foOie, »nrbe ebenfnOd bui(^ neue (Smiffirntn oon ^apiei:« 
gelb nRlerßii^t/ eTm&c|ii<bt Zi^tiU für bte (anfenbcn Oebfitfntffe bei 
ginan}t^r»«ftitB9, tbeild ffit nnv^rbetgefebene 9lnfotbettiii0€n dn ben tUtkb^ 
{<^a| »utben bie Seiten immer flArfer Derme^rt unb ate fle in ftldfeiet 
9Raffe in bte jffentlicben Waffen gnrüd tr6mten , bie atei4>0banl grSfteren 
9tii(fforberungen ber 3)epof{Un nntetlog nnb gieidl^jeitig ben t^eimebiteii 
SebiirfnifTen bed ^anbel« burd^ ßärfere Sorfdt^ufle unterfiu^eub entgegen^ 
fommen foQte^ n)ugte man, »ie »ir frdb^r gezeigt baben, »ieber feinen 
anberen 9udtDeg a(d abermalige 9?ermebrung ber ScebttbiOete ,,gegen ^inter^ 
leguug t)on S^a^f^einen" : bie eine J!ategorie (d^mebenber ®d^ulben biente 
ber anberen jni ,,®arantie^ ! 60 i^ a(6 »enn eine ß^^i^I^anf Sanfnoten 
gegen S^etfung mit ben ten ibr felbf} au^gefleOten 9Becbfe(n ausgäbe! 
($gU bie frdbe^^n unb nodb ben }uugßen Sericbl be9 ginaniminißer« über 
bie ^rebitanftalten t>om 29. gebruar 1868, Journal de St. PSiersboorg: 
k)om 3« (15*) aXdij 186&) 

£)ad SBefen bei le^tfät^rigen Operationen mit bei (Awebenben 6(bu(b 
ligt {14^ alfo einfadb Min bejei^nen, ba^ man bie biei ^ouptformen 
biefer ®<bttlb in Stuglanb piinciplod bie eine in bie anbete 
con»ettirte, S)epo{lten in Siebilbillete^ (Serien in CLrebftbiQeti, mitnnief 
aucb einmal umgefebit* 9lber bie fcblei^tefie biefer brei gormeit, bk 
SifbitbiOete, nnb nadb ibr bie na4)ßf4)le(bteße, bie Serien, gemannen bie 
Ueber(^anb* überbing« »ermtnbeite fidl) bte gefammte f^^mebenbe @4tt(b 
bnt^ bie CinfelibatiDn eiiie^ beträ^^tli^en 3:beii^ ber 2)epofiten t^ermitteift 
ber 5 unb 4 7o Slei^dbanfbiUete n« f. ». nnb Hti^ reeOe StMiat^Ut^ 
ten S^epoflten ttxoa^, aber jum großen 2b^il ttaten an Stefle bedj[eni^n 
Setragd ber fdbmebenben @<|inlb, meiner ebemaM dnd 2)ep«fiteit beßanbeu 
bftlte, größere ÜKaffen @erien unb SrebitbiOete«. @o ffat jjUb bie fdl^mebenbe 
€(butb i|uaiitatik) nod) mebr oerfi^lecbtert, a(^ fle fI4) (^n^titati)) — obn#n 
menig genug — gebeffert bat. d^ ift flar, baß man auf biefe ffieife nidi^f 
jn einer 0«bnnng be^ &UiM\üiuU>€nmt\tn^ nnb ber DBabita hmmlU 
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9Vt0t f»tt)o(!l obfY Hod^ «nfeet^tngi ni^f allein (tt (ein Sdy# 
Ifaiitenfein einer bebeutenben @taat9f^ult>, aU t>ie(me^t obev 
lo6} ebenfofe(^t in bem )>ecHUn(§Qtä§igen Uebetge»>i4^t bet 
f(^n)ebenben übet bie funbtTte @(&nlb unb in ber augerotbent^ 
Ii0 be»eitf(t4eA9ef^affen(»eit biefet fdS^mebenben Scl^ulb liegt 
in Slttgläub, »ie manjbfadb in anbeten gdnbern (Oe^erteidb^ 
9l0rbametira, an^ %tCititxtiit}) iat Hebe!. SntfDeb^r mng man 
bnt0 ®teiietilb{^Tf^fiffe , alfo burclb eine ju biefem ^md bnt^getfibtte 
®teuetteotiIining, obet buT^ Serdugerung bon ©taatdeigentl^um bie 
®(^ulb reed tilgen, »ber abtx unbebingt, mm bie« ni^it bnt(9« 
ffl^aY ettdbeint, mie ed dft auc^ got nitbt buti^au« tiet^^n^enbig iß, bie 
f<^»ebenbe 6cbulb confDfibiren, fie in eine fnnbitte ®(^nlb 
tetmanbeftt« fieine^ t)on betben ^at man mit ge^SvIger Cnetgie in 
9lu§lanb nnietnemmen, foitbetn ßatt beffen innerbalb bet f4)tt)ebenfen 
®*ttlb felbfi gonvetflunen bewetffteHigt! 3n matid^et 4>in|l(|)r ifl bie« 
ba« ®<t}le47tße, n)a« man t^un (onnte, f4^1edSrtet, M i»enn man gat nicbt« 
getll^an \)&ttt, benn biefe« g^etimentiten f^at @elb genug getofiet unb 
tfvtb nur ben f^dmmeten formen bet fd^n^ebenben Sc^itlb, mie gefagt^ 
ba« Uebetgetxi^^t MdSlofft. SBoIIte man {e^t triebetum nnt bie Set» 
^dltniffe bet gtebitbiflete orbnen , i>bite 9tfi(Ifid^t auf ba« 2)epof{feun)efeii 
nnb lirtbefenbete auf ba« ,,t^ettÄp|>te ^apletgelb^, bie ©etien, fo bat| 
man batanf gefaxt fein, bag bie fRfltfmitfung biefet flbtigen 2;i^eile bet 
f4)»ebenben ®^utb auf Hi ^apietgelbt^efen bie banetube Otbnung biefe« 
(e|teten beßänbig ^ixtxi, t^etmuti^ticb etnßii^ geffi(;tben mitb« gtei(f4) 
i»ttb bie Vttfgabe bet ^etßeDung bet Saluta cmf biefe Seife \\t>(b gtdg^ 
unb beß^alb f^iwietiget* ®(^tetfr man au« biefem Otunbe \>tx iiit inxM, 
fo mu^ man fUb mie^um batan ^iimetn, ba| e« au4^ in Seltiff bet 
ibtigen f(|^wfbeiiben @#iitbeii nnt gilt, einwal t^Dtbanbene ttebel gi 
i^etbeffein. (EiMiß fi^ bagegen mitfftd bie Aufgabe to>egen be« notb» 
iHubigen Umfang« Ut ju bemeifßeCUgenben §ln«njopetQttoneii }ti \6)mni%, 
fo foflte man bann au4^ alle Heinen ßs^^etimenti oon bet 9itr betfenigen 
oon 1862 unb 1863 untevlaffen, toeit bamit bo<b nut etfofgto« ®eib 
meggemotfen witb. 9Ran mufi a(«bann liebet offen bie Z)tnge geben laffen, 
lote He voikn, loenn batau« an^ eine immet gtS^ete 93etf4)timmetiinf b«« 
Uebel« \tett0Xi^f}tn mttK flbet immet beffet got ni^t«, a(« ttv^a^ ^albe« 
f^un mie bi«ber« tttma« Otbentlid^e« obei -- nii^t«, ei« biitte« foWe 
gor nkäft m %tQp loiiime«^ 
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^erßeltung ber Statuta flcgenfiber ber potitif^^en, finanjiellen 
unb n)irtbf4aftli(f)en Sage 9litglanb^* 

ffirnn »ir na4 uufeven etnge^nben früheren (STSrterungen (fter }e(^ 
bte giage , ob bie Saluta in Stufilanb ubctbaupt unb balbrnSglid^ß htx* 
geßellt mxUn \oü, aU itlafft aunebmcn bfitfen, \o fc()eben fldjl boc^ einige 
anbete Uf)t praftiftbe' gragen , ob man gegeumirtig mit 9(ud{i(^t auf 
(Stfclg bie Siegelung ber Saluta in Angriff nehmen fann ober ber Um« 
ßinbe lialbev bie nuumebr u^iebet feit fünf 3a^ren befolgte $ctitif be« 
©tiOßanb« unb bed ®el^enlaffend not^gebtungen in biefet n)i(btigen 9ln^ 
ge(egen(^eit no(b I&nger befolgen foO. B^^if^I ^^^^ ^i< £(»ttnli4iteit einer 
baldigen praftifdben Sefcbäftigung mit ber SahUafrage rannten naö) bret 
®etten bin enti}e()en« (Sinmat etfjbeint meOeicbt bie poütifd^e Sage 
betartig, ba§ feber 93erfu(b }ttt Drbnung be^ jerrutteten @e(bu)efend gegen^ 
»artig ald unjeitgemäg begeicl^net »erben mu§* @obann fdnnte ber 
ßußanb ber ginan}eu, t>a^ jmar no(^ mdgige aber permanente 
Z)efi€it unb bie innere n)irtbf(baftUdi)e jtrifid gegenn>&rtig bie un# 
bermeibli^en größeren ginanjoperationen für ben genannten ^wed unrdtbli^ 
erfdiieinen laffen, nnb enblidi) (ommt bie Sage ber ®elbm&rfte unb bie 
SR5gIi<(feit in Setra^t, grSgere Summen baaren 9KelaIIgeIb« 
aud bem Sludlanbe in bie ru[f{fd£ie 93ol(d»irt(^f(!()aft }ur ^lu^fADung ber 
entleerten ganate be^ ißertebrd berein ju }ie(^en* Einige orientirenbe 
Vemerfungen über bie erße biefer brei Sorfragen mfiffen ^ier genügen. 
ga(btt>i{fenf(^aft(i4) »iiibtiger finb bie beiben anbeten, mel^e iat^tt etmad 
nd^er betrachtet »erben foOen, inöbefonbere bie le^te. 

S)ie innere pclitifilie Sage Kuglanb^, fo man(|^e ®(btt)ierigfeiten fie 
in gotge ber tuxd) bte 9tuf|^ebung ber Seibeigenf4)aft ent^anbenen föfi^^rung 
unb angefld^t« ber nod^ ni(]b^ befriebigt erltbigten po(nif<^en grage bieten 
mag, ruft bo4^ einß»eilen ni(!()t bie Seffir^^tung irgenb er^ebli^er StSrungen 
ber iffentlii^en Stube l^en^or. £)egbaib fle(^t mi) »o^l feine befonbere 
Seanfpru^ung ber ginanjen für bie 93e»äUigung innerer Unruben fftr bie 
na4^fle Seit in 9lu«fi(bt* Z)er te^te polnifd^e «uffianb pom 3a^re 1863 
bat aUerbing^ gejeigt, »eli^e flnan^ieDen iUerlegen^eiten aud \ol6)i\\ inneren 
93e»egungen entfielen fönnen. £)er bamalige 93erfnd;) jur Orbnung bed 
®e(b»e[end ift, »ie »ir gefe^en baben, burcb jenen )iufflanb febr untiebfam 
gefreujt »erben, »enn an^ baran bur(|;au^ nii|^t aOetn gef^ieitert« Oefa|^r 
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bYo^enb fann eine fol^^e Seioegnn^ alfo fteiltd^ füt bie 2)uT4)fflbrun0 
flidgeret ^tnanjoperaHoneo merben. S^^t^^ll^n flnb bte ))o(ntfd^eii $ro« 
Dinjen SluglanDd burc^ ben (e^ten SnfflanD uiib feine 9la6}mfftxi no4) »tel 
}u febr it\^}»&iit, um Don Steuern Sefur^tungen ju erregen* Obne einen 
9infto% )>on äugen iß beider f4)oerli(b fobalb etn>ad )>on biefet Seite fitf 
bte innere ftnbe 9Iu§Ianbd }u beffir((ten unb je mebr ßeit ui^xtii^i, 
It^o mebt gelingt \>oib t>ie0ei4)t eine gen)i{fe Serubiflung bei ®emütbcr. 
(Sin 9[nßf>§ Don au§en gebSrt freilidt) in ber gegenwartigen 8age ßuropa'd 
ni^t }u ben UnmSgltAfeiten. ®Ieid^n>ob( b^t 9lu§(anb ^anb in ^anb 
mit ^reu§en bem gef^^oä^^ten Oefierreid) gegenflber , \>oxi wtli^m aOein 
ein fol^er Vnßog mit grfolg ausgeben fSnnte — benn ^ranfrei^^ aOein 
fdnnte ibn obne Oeßerretd)^ actm 9etbei(igung an einem ftriege tt)iber 
Slugtanb unb $reugen f(bn>erli(b geben — u>egen $0(end faum tt\»a9 
(Ernft(i(bed }u befur^ten. SQem 9nf(bein mä) geben aber $reu§en unb 
9in§lanb in mannen großen politifcben fragen (Suri»)a'd gegcntvirtig 
gHfammen unb DoUenbd »iirbe bied wenigßen« {e^t in ber polnif^en grage 
frer gaO fein, »enn biefe Don trgenb einer ®eite b^r ju Serioitflungen 
ausgebeutet »erben foQte* 

9)iel fraglicber {ann ed erfcbeinen, ob bie allgemeine ^olitifcbe 
Sage Curopa^S unb bemgemAg bie iugere potitif^^e Sage 9iu§Ianbd^ 
foweit biefe festere Don jeier mitbebingt »irb unb biefeibe bei einem etu)aigeii 
actiDen Sorgeben Stuglaubd felbfl mitbebingt , nicbt Diel }u fritifcb finb, 
um gegenwivtig ernßlidi^ an bie Sdfung einer jo f^mierigen Aufgabe oie 
bie ^erßeUung ber ruffifcben Saluta ju benten. S)ied mag gum £b^U 
gugegeben werben, wenn Stugtanb beabficbtigt, in ber orientalifiben grage 
balb auf eigene ^anb aggrefflD Dorjugeben« ttin foltber Dffenfiofrieg 
würbe fo bebeutenbe SKittel erbeifiben unb oermutblicb folcbe S)imen{lonen 
annebmen, bag getoig jebe etioa eingeleitete Serbefferung beS ®elbmefen0 
iiti|>t nur toieber gerßirt, fonbern bie Saluta äberbaupt burcb bie n>obI 
ficber Don Steuern Dorgenommene ^apiergelbDermebrung für ben JCrieg no(b 
Diel tiefer jertuttet werben würbe. 2)enn baräber tann man ji<b feiner 
£&uf(bttng bins^ben, tai 9iug(anb für Jtriegdgwetfe teine audwattigen 
%uleiben gu ©taube befdme, innere freiwillige Slnleiben in gr5§erem 
Setrage, gumal nacbbem man bur(b bie beibeu $rämienan leiben ben 
dapitalmarft fcbon erfcb^pft bat, ebeufadd ui(bt ober bo(b niAt raf(|^ genug 
geldngen unb groge @teueretbobuugen unb neue Steuern ober wie fol(|^e 
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tfDartute 3ipaiigdanle(ien M bec gfofien Unt)oflfomineii|feit U^ (S^^m« 
Ux birecten Sleuern uiit btii diitntf^imUdiUittn ber ruffif4ieii tnbttecUti 
Steuern bt< migiftnif cn , fofort not(^»enbigen (getbmtttel ffir einm %Tt%en 
Avieg nii^t p liefetti DetnJM^ttn. ffiie m ltrhiifrit<(e »fivbe bit '4^)»ierf 
gelbpreffe in S3<i»eflnn0 (jefe^t werben «-- eine fo bebanerlidK Sndfli^t, 
bag anA ibtetvegen bie rufflfd£)e 9)«flierttti() gemtf ni(6t (eicfttfinntg i^rerfett« 
im Oriente intert^entren t»irb^ wie fie ja «ud^ wieber^olt if^re friebttd^en 
tObfi^^ten audflef)irod)en unb boeuMentirl l^at. 9iiiffif4)e Edfung Ut orien^ 
tdUften gt«9^ unb gleiibieitig ber Oalutafrage finb aOerbins^ nnDereinbare 
Z)iHge* ß»M nubrer Seite oirb aber ein bolbigec Vudb^riKb einer orten^ 
lalifcben Jhif!« bod) ntdbt fa leUbt (^erDergerufen werben. ^[ebenfaRd f^eflt 
fUb au(|i in flnanjitOer ^infid^t bie Sa^^lage für 9)u6I«Mb anberd »nb 
jwar giinßiger, n>enn ed foI(|^en Xuibrni^ abwartet nnb bann mel e(Kr 
für eine Säfung biefet fd^wieri^ßen y4)IttiMen grage (Ei]r0|>a^ Snnbed^ 
genoffen o^uf feiner Seite (^aben wirb* 3)enn eü fann bann bid babtn 
etwa< )ttr ^efferung fetner §iAan§en t^n nnb an#m&rtige ®etbBi4rfte 
iMrben i^w tf^tx offen feigen. 

9teben ber orientalifi^en mid^U fnr 9tnglanb bie dßerrei(t)if4)-ungarifAe 
giiige am teicbu^en }u gi5§eren )>elitifd^en Serwitflungen »nb bamit )u 
ßarfen Vnforberungen an bie gtnan^eM fü^^ren. ^nbeffeii (e^te bie« bedb wofyl 
»ovau^, Ui ein fran)Sftfd^«beutf4)er ßonfikt fi)eßettro)>a tn glammen fe^tc 
unb Oeßertetd^, t^oBenbd Ungarn ben SSabnwi^ be^iiife, bei biefer ©etegen« 
l^eit ,,9Iet>an(^e fdr Mktiggtä^'' ne()men }» woOen, unb M mit Sranfretc^ 
gegen S)eutfd»{anb aflürte« ®ei ber Oefabr eine« Siege« biefer SOititen 
für Suglanb f(^»n u>egen ber nnav«b(eiMid^e« KüAiHrfung auf ^oten nnb 
ben Orient wflrbe bie oetit^e ^arteinal^me für g^ren^t gegen Oeflerrei^, 
t>on ale« anberen Orfinben, foeii^t ba# 3nfammenge^eii i^on S)en'tf(Haitfe 
nnb Stnglanb gegenwirtig im beiterfeiHgen ^i^^^^f?^ recbiferiigen , wofyi 
nnan«bleibfi* fein nnb bann »Ire natfirficf^ wiebermn bie Satntafinge 
ni#t mit Grfolg in Singriff jn nebmem SmMT^t^ flnb biet jwei 9e« 
bingungen anfgeßellt, tH>n benen tr«j^ maneber etHgegengefe^ter 9lujei(!beR 
ft(| mit Sic^etbeit nid^t einmal bie er|le, ber balbige 9u«bnrcb ehre« 
Jltieg« jwifi^en bem neuge^atteten S^entf^tanb unb §ranfretd^, nnb M>fienb6 
nnr febr nnwa|H?f4ein(i(b bie jmeite, Ut Offen^floaBianj Oefterretd^^Ungant« 
mit granfreid^ erfAflen wirb, eine 9tlian}, weMe namenttiA fflr Ungarn 
M\fl ein »KeHtat anf feine Bufainft »Ire. 9MU Oefttrren^ nanfnrf^ 
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letztere« bev ®tMn( mq, eine SJet^eiligmig Stufian^^ am Stxi^^a UM m 
l»iinf(f)eip un^ fui biffed ivietet, eine f<^((^e in feinem eigevitiQ ^ntfteffe 
^ finteiM. ®o fdbeint un^ (o4 auA ))te att{^n)STtige $0lUtf nut mit 
Umringet 3BQ6r{4^einIid)feit 9tii§lant) Nmni^ß in ftriege mi bamtt in 
neue ginanjnotf^ ))eYtt)i(feIn gu muffen, fobalD man ni4)i fe(6ß im Orient 
ben Sranb entjunben »iQ« 

3mmetf)in iß bieSage @uropa'd ja fo gefpannt, ba§ um ibretwiOen 
ein n^eiteret Slnffcfeub etn)aigeT ä^agregeln für bie Ocbnung be« ©elbibefend 
fe^T mo(^( gerat^en erf^eiueu Knnte, n^enn ni{()t jmei tvic^^ttge ®rfiube 
bennocfe gegen eine längere Ser^ogcruug fpra((en« (Sinmal iß gar nicfet 
abjufe&en, bog ba(b eine ertebli(te ©efferung in biefer Sage eintritt, fobann 
ßeigern ftdl^ mit jebem n^eiteren 3a(^re be$ 9lttf[(bubd bie nad^tb^ifigen 
SBirfungen ber ^apiergelbwirttjf^aft , wirb bie Teilung fdbmieriger unb 
leibet bet 0ffent(t$e Srebit Stuglanb^ unb ber S^rivatcrebit feiner Staate« 
angeb^rigen immer me^r. S)e6ba(b f^eint ed und gebeten }u fein, fI4^ 
bur^i bie aOerbingd i^ergrdgerten SAwierigfeiten, mlä^t bie gegenwärtige 
politif^e Sage (Suropa*^ ber S^fung ber Salutafrage entgegenßeOt, benno((^ 
niHDt gurfi(ff(^rctfen ju taffen , jumal grabe biefe Sage na4 anbrer Seite, 
nimli4) wegen ibred ginßuffed auf bie ©efbmärtte für grSgere ruffif4)e 
ginanjeperationen , wel*e für ein probuctil^e« griebendwerf unter* 
nommen worben, ni^t fo ungunßig ifi (f. u. 9lr» 3)* 

3n be« £)ebatten über bie SBalutafcoge in Ocßmeidl» fpieiu namentli(b 
jut Seit U» (Srloffe« ber $(enerf<ben Sanfacte )9rn 1862 ein $unft tm 
t^efi^otragenfte 9)oCie, nämlidl^ bie Sejiebung i(wif(|^en bem S^eficit im 
6taat^baudbalte unb bei Statuta« Sd erbeben fi(|) einige Stimmen, 
»elil^e bie Sebauptung toerftAten, ba§ „bie Salutofrage fi4| t>t^n 
itx aUgemeinen gTage ber ginangen u«b bed ^taatdcrebitd 
nt<bt ttenneit unb in^befontce fenegrage fi0 nicbt tifen taffe, 
bei^9f bad 2)eficit im Staatdbaudbalte befinitiD befeitigt fei." 
9Ran<beYtei pUvRble @rünbe würben für biefe Unflat angefübrt. £)ie 
U^te Urfa(|)4 bei $apiergelbirirtbf^aft fei ba« geßitte föfeiAgemi^t 
üwifcben Staat^einpa^men nnb «Su^gaben, huy but^ iSefeitignng bet 
ttffiKbe (iniie bie 993irfung befeitigt werben. SeDor bad 3)efictt »er* 
|j4^wunMn; fei (eine Sftrgf^^aft gegeben, bag bie für 93aiutaoperatione» 
9A{9% ffinA^tin SKittel wirfticib ibrem 3we(fe gemd§ i^erirenbet, noOf^ baft 
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iti^t inniff i»on 9ltum ixt ^i(fe bft f$a)>ier0elbpreffe m''«[iifpru(fi ge«^ 
nommen v^ixU, n. tgf. tn. ®i(f»etft4) lu%t in folgern nifonnenent ein 
beaAteti^mettM Sebeuten, ;umat in einem 6taate »ie OefterteiA, tejfen 
^tfUit feit 3a(^ten fo ouficrotbentlid^ bod^ wat nnb iß* ^nbeffen felbfl 
in Oeßerteid!^ tonnten ^icfe Vrgumi^nte ni^^t ben Vu^fct^tag geben , no$ 
weniger bütfen He ed in 9tu§(anb« 

Sllletbingd entfpfang in beiben ginbetn, wie auA anber^ioo, bie 
$at)iecgetbnotl) einem aKt§t>etbi^ni6 ;|n>tf<^en Staatdeinnabmen unb %n9* 
gaben, ober einem fol^^en SKigoetb&f tnig , »etcbed man acutes S)eficit 
nennen fann: ald p(0^(i(b fltoge 6 ;tta ausgaben notbn>enbtg würben, 
gab man )u bereu S)e(fung $a))terge(b in SRaffe aus. %nx (bronif(be 
£)efl€ite, b« b« für ein 3abv« taug anbauernbeS 9Ri§ti>er(^dttnig jmifii&en 
ben gewdbnlid^en Staatdeinnabmen nnb Sudgaben, trifft baS Argument 
nid)t }n. ßwifiben biefem S)eflcit unb ber $a)>iergeIbnotb beßebt aller« 
MngS an<b eine SBeAfelmirfung. 2)qS ))ofi{IAnbige ®(eiAgen)i(!bt im ®taats# 
bausbaüe wirb ebne 3weife( ben StaatScrebit b^ben unb baburd^ bie ffir 
bie ^er^eOung ber Saluta erforberlid^en ginanjoperationen erleid^rern wie 
au4) f<bon Dorber ben 6urS beS $apterge(bg beffern« 9ber umgefebrt 
,,bietet audl) bie Sefeitigung ber f$apiergelbentwertbung eineg ber aOerbeßen 
aXittel, bad (bronif4)e £)eflcit loS^uwerben/' X)enn mandl^erfei Staats« 
ausgaben, namentfi(b biejenigen, we(d[)e Dom Staube beS SRetaQagio^S 
unmittelbarer abbingen, a(fo aOe auswärtigen unb anbere 9KetaOjab(ungen, 
bie Ausgaben für aSe im greife unter bem Qinflu§ beS Agio'S raf<ber 
fieigenben Srtifel u« f. to., oerringern |icb alsbann fofort, wogegen bie 
ton ber fßapiergelbwirtbf^aft bena^tb^iügten Stnnabmen (j. 9. ßMe) 
fteigen. ferner wirb ber Staats« unb ^rioatcrebit wob( bur$ feine anbere 
ungfinßige 2:batfa(be fo fcblimm beeinflußt als eben burcb ^i^ ^apiergelb« 
wirtbfd[)aft, geltere ßeigert bie AffecuranjprAmie im Qxn^ fo über bie 
9Ra§en unb oertbeuert bierbur<b aOe Srebitoperationen auger orbentli^. 
SDie ißermanenj beS 93aIutaube(S oodenbs wirft in progreffloer 
Steigerung frebSartig ^um Sluin ber ginanjen unb ber SolfSwirtbfd^aft« 
3abrelange bebeutenbe (bronifd[)e unb oftmalige acute S)eflcite, wenn fie 
nur geb((rtg burcb bie normale 9enu|iung beS StaatScrebitS in ber gorm 
funbirter Anicben gebebt werben, baben ni(bt btefen nacbtbeiligen 6inf[u§ 
wie bie entwertbete f^^wanfenbe Valuta« SRan fann, wie baS Seifpiet 
Brautreidl^S (ebrt^ „immer no^ weit beffer unb Ui^ttx mit grofen £)eficttS, 
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att unter Sotiitai^ev^aUiiiffen , mie iit Sfiemid^ififieti , tuffif^en m f. m«, 
fortn)irtM4)afteii." 

gut bie i>raftlf*c Seite Der grage tfi e« enblic^ au0 »idS)tig, bag einem 
Qtdgeren 4)rcni[4)en deficit meidend tiefere, f4)n)erer aldbolb i^u befeitigente 
Urfacben ju ®runbe liegen al« ber $apiergelbnjirt()f^aft. 5)ott l^anbelt 
e« flcb in ber Siegel um bie gor ni^t immer rafcb mflglicbe S)ur(l}fu&runfl 
etned großen Umgeflalfung^proceffed im @taatd« unb 93otfd(eben, n^oburifi 
bie ^lu^gabeu für länger erbeblt(b geweigert »erben, unb um eine tief^ 
greifenbe 9teform bed gefammten S^eßeuerung^mefend« ^iet, bei ber 
^erflellung ber Saluta bagegen^/ fommt bo(^ nur bie enbgälttge Stegnlirung 
eined früberen, in feinem Umfange abgef^ioffenen unb befannten (acuten) 
Z'eflcitd in 93etra(bt: eben nidi)t bie 2)e(fung einer neuen, no0 im gort^ 
gang begriffenen Vu^gabe, fonbern, n>ie f4)on gefagt, nur bie Umwanb* 
lung einer mangelhaften S)edung^form für frühere Sudgaben in eine anbete. 

3n Siuglanb i|l bad taufenbe £)eficit jubem bid^et not) nt^t fp 
et|ieb(i(b. SQetbingd liegen ni<f)t aDe Sudn^eife über bie ginan}# 
abf(b(uffe k)or, u^elcl^e (enteren )^m ben feit 1862 regelmäßig t^ertffent' 
(i4)ten 93oranf(!(^lagen dfter^ bebeutenb abiDet(!(^eu fSnuen, unb in 9h\%^ 
(anb in beu legten ^a^xen mo^l ef^et gu Ungunften ald ju ®unßen bed 
®(et(bgei»i4iid im ®taatdbaudba(te. im 3a(}te 1866, über n^eliib^^ jule^t 
bie ®4)(u6re^nungen publicirt n>orben ftnb, »at ber 94bf(^Iu6 fe^r viel 
f4)le(bter al^ ber 3)oranf(blag, inbem bad peranf^^Iagte ,,2)eficit'' faß breimal 
fo fyci) auffiel, 60,6o gegen 21,58 ^iO« 3ibU, }um ffeineren t\)ei[ megen 
eined Sudfaü« bei ben ßinnabmen (9,86 ^i^* ^bU), grogentbeild u)egeu 
bebeutenb geßeigerter ausgaben (f« ben amtlicben 9ludn)eid im Journal de 
St Petersbourg x>. 20- u. 2L Win 1868). S)«>* ifi biefe« 3a()t 1866 
wegen ber potitif^en ßreigniffe unb be^ niebtigen Stanbd bet 93a(uta 
ivobi aU anomal in SBetreff be^ 93erbä(tnif[ed bed Subgetd jut @<blug' 
recbnung anjufej^en. S)ai>on aber felbft abgefef^en, fo ifi ber ©egriff 
„Z>e^iit" im cufftfcben n>ie in anbven Staat^bau^balten (unb me bi^t^ti 
au$ in ber ginanjn)iffenf^aft) ein fo Dager, baß aud bem „fogenannten'' 
2)efldt bet Settag be« „wittli^en'' SDeficitd teinedn)eg« entnommen metben 
fann. ßd ifi \^\n nid}t bet Ort, auf biefeu t>ern)i(f elten , nur einet au«« 
fubtltcberen Slndeinanberfej^ung juginglii^en tpuntt uäbet einjugeben. SDeß^ 
balb möge bie Semetfung genügen, Hi naturlicb im pri)>atn)itt^f(baftli4;en 
®inne ptobucti^e 9ludgaben^ mie in^befonbere biejenigen für <£ifenba^K< 

13 
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bauten , »d4|ffl in 9IitftIaRb Mtuttbrngd t» f^i%tt itx au|eotftentti(Nii 
9udgabeu ße(ien, unb fetbft ^ine Sletbe meiteret Slu^jabeti fuc ße^nibe 
ftaat«n>iftbfd)aft(tcbe Qa^UoIanfagen (} S. Scjibau , etfie dintii^tmi^^ 
(ofieii neuer Organifationen im Seretd[) Dec ©taatöf^dtigfeit) gat ni4)t ju 
denjenigen Sudgaben gereAnet »etbeu (Snnen, auö beren ^abte^betrag 
gegenüber ben (Sinna^men bad «S)efl€it'' refitüirt Umgefebrt mfijfen au^ 
bie Sinnabmen $of}eu für $oßen erft einer genauen Stet^ifion unterlegen 
merben , um namentii^ aUe eine (Eapitalnertbt^erminberung bed Staate« 
vermögend in ftcb fAliegenben audguf^eiben, bet)or man ben für bte 93e« 
re^^nung be^ n)irfU<ben 2)eficitd ma§gebenbeu Setrag bet (Sinna^en flnbet« 
£a^ gef4)iebt in ben ginan}re(bnungen nt(bt )<barf unb confequent genug, 
»e§(^afb benn bie nbli^en Angaben über ta^ 2)eficit, aucb bie ruffifcben 
im Subget unb im 9bfd)In§, toiele gebier entbalten unb nur Don unter« 
geofbnetem SBert^ (Inb« (Sine befonbre 9ered;nung, für xotltbt ung auib 
bod SRaterial ni^^t teSßänbig genug üotliegt, gebtrt niibt }u unfrer gegen« 
»dttigen «ufgabe« 

6»i»ie{ ßel^ )ebeiiMl^ feß, baf ba« Uufenbe, 4)tonifc^e, fatioReD 
bere4^nelc Defkil be^ riitfif4^en ®taat«(Kiu6ba(tid nid^t fi> bcbeutenb i% 
um uid^t but4 ntiif ttvM^ gr5gere S)>atfftmteil, namentü^ im SRilitatr« 
uttb Starineetat, unb tmi^ eine eiurgif4^ev in Angriff ju ne^menbe Sicfotm 
iit^befenbeve aucb ber bitieeten Steuern, mobei mit ben Sefreiungeu unb 
^rmUegien ber ejimirten ®tänbe uuf^nraumen wixt, kidM befettigt »etben 
)tt f&nnen. 2)iefe Sebauptung bleibt auflegt, audi» wenn mtt^ feruefbin 
bie im ®ang befinblid^cn i>ielfa4lieit Sieformen auf aOen ®ebUten bet 
®taat0ti^tigrcit bauernb bie iaufenben unb oorilbetgebenb bie einmalic^en 
Vü^gaben erbSb«" \oüUn, U)ad ja febt tt)abr[(t)einli^ unb ai4i »infib^ti^ 
oert^ iß; ferner, wenn l»orläuf{g bur^ bie ßinfen fflr bie Kapitalien bei 
noiib iin ^^^ beflubliiben ober no^ ni4)t bintinglid) reutirenben Staat«' 
eifenba^^nen ober burd!> bie 3uf*iiffe filr Sin^gorantien an bie ^riijatbaljnen 
unb bur(b bie jtoßen ber Sonfoii^ation M ißapiergelbd unb ber übrigen 
fcbn^ebenben ®0u(ben ba« Sa^rederforberui^ ber Staat^f^ulb nocb ^^fdiier 
unb flärfer »ad^fen foflte, al» bie« in ben legten 3abren ber gaO gewefen 
ifi (1862 54,3 9RiO. 9)bl., 1868 76,o mU. mi). SBenn bie ruffifcbe 
ginanjtermaltung wieberf^olt tieine (aufenbe 2)e^cit« burib (Smifflon t^on 
9tei4)«f^a^f(beinen (Serien) ober gar bie normalen Sebürfniffe für auS« 
wftvtige 3<i^Iungen^ b. If. oorne^m(t(|) für bie Ser^infung unb Zil^ung ber 
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ait^u)iUH()eii 9nfei(»en, burd) bie 9lufna(fme neuer 9n(ei^eii (wie g« 93. aud# 
gefprod^ener SOtagen in bem ^oKe bet jtt)eiten englif(f)#boDänb. 9ln(ei^e k)on 
6 9Ria. $fb. @t« Dom 4. 9to9embet 1866) gebebt bat, fo iß ba« ffei(t($ 
eine gauj nn)>eTontn>ort(td)e 99enu^nng be« @taatdcrebitd. ^ter mirgten 
buti^aud neue otbentli^e, in^befonbte ®teueteinnat^meu eröffnet 
»etben« @ine ®ef&^rbuns be^ ©elingen^ bet für bie ^erßellung bet 
fßaluta einjuleitenben ginan)ot>erationen ge^t aud bet gegenwärtigen Sage 
nnb bem geßdrten ®leid)gen>id[^t bed tuffifdben @taat^|fau^f)QUd nur bann 
^tx^oox, wenn man biefed (9IeiAgewi4)t ni(^t nnJHUä)tx ^erbeijufii^ren fuc^t 
unb auf bei bebenHi(^en ©abn weiterfctjreitet; (tjronif^e 2)eflcitö im wirf« 
(i4)en orbentlidi^en (Stat burd) @$u(benma$en ju be(fen, b. (). fflr beflnitit) 
confumirte @taatdleißungen bie ben Soit^eit bat^ou jie^enben (Staate* 
angebdtigen ni^t mit bem gangen Setrag bet Koften im SSBege bet Se« 
ßenerung ju betaften« Z)iefer ominofe ^eblei ift aber ebne gtoge SAwierig« 
feit )u t^ermeiben« 2)a bie ^erflellung bet 9[)aluta ^ audS) u^^nn um i^^ret' 
miSen eine allgemeine Siegelung unb gunbitung bet fcbwebenbeu ®$utb 
votgenommen witb; felbß untet Sotati^fe^ung febr toflfpiefiger ginan}« 
Operationen^ b. i^. alfo tot 9lflem etued ^oben ßtndfuge« ffir bie Snleitien, 
bie ®efammtau«gaben beö @taatd ni4)t eben et^iebli^ ßeigern^ bie (Sin# 
nat^men e^er erbosen wirb, fo wirb man wieberum aud bem Buftonbe bet 
ginanjen (einen ®runb ffir bie Untetlaffung ober längere 93erf4)iebung 
bet ftaglid^en 2Ra§rege(u entnehmen fdnnen* greilid^ ifl auberfeitd aud^ 
SSed }U t^un, bag biefe äXagtegefn möglid^fi ifonomifd^ unb jwecfmigig 
eingeti(()tet werben**) 

@9mptome einer inneren wirtt)f(baftli$en jtrtfid Slnglanb« 
finb in ben legten ^a\)xt\\ in ber Sanbwirt^f^aft mebrfadEi bert>orgetreten. 
SBir fonnten früher geigen, \)Cii bie @t[(£eiuungen im auswärtigen ^anbel^ 
namentlich in ber SEBaarenaudfubr ebenfaUd auf eine fo(d£)e jSrifld bin* 
beuten. SOtanAertei SBa^rne^mungeu (äffen ben in oerfc^iebenen 2;()ei(en 
be« 9lei(!b« bemerfbarcn ©tiOflanb ober felbfi Siücfgang ber tufjifd&eu 
Vgrarprobuction in 9Serbinbuug mit ber Vuf^ebung ber8eibeigen[(baft fe^en, 



*) Qeber bie Sßeitel^ung ^wifc^en ^eftctt unb SSoIuta unb bre oben erwähnte Srage 
»uibe 9id^cced entwicfelt in meinet ©cftrift ^SDie öperreid)tfd)e äJaluta'' Zi), i, Slbfc^n. I, 
©. 1—9 (SBien J862); über bie Drbnung beö @taat6^au6^alt6 unb bie grage üom 
3)cficit in ber 6^rift ^Dtbnung beö 6perreid>ifc^en ©taatö^^auö^altö^ 5lbfd>n. 1, 6. 1—64 
(SBien 1868) unb im «rtifel ^6toat6fc^ulben^ im 6taat6tt)öttctbu* »b. 10. 

13* 
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S>it f(|(e<|ite ernte U9 Sa^ve« 1867 Ut mt ben %xi^m S^eit U^ 
jibriaen (SuTopa*^^ fo audb Denjenigen SRuglanbd Dann jetltDeUig in befpnbte 
9tot^ oetfe^t, ginulanD unD andere Zueile be^ nSiDHcf^en 9Iu§lanl)d um fo 
mef^t, weil mebijä^tioe Wtd^tt (Srnten fi$ gefolgt finb« 2)tefe 93er« 
^ältuiffe erf^weren nad^ ber einen @ette grigere ginanjoperationen jur 
{^eiftellung ber Saluta freiltd!^ er^ebli^, meil bei bent SKangel on Sapital 
bie unmittelbare Sett)citigung beö Sintanbö am ßußanbefommen foI4)er 
Operationen no^ fdl)U)ä(ber unb bie a(d Ueberi^angdjofianb oon 
ber entmertbeten $apier# jnr fefleu 9Keta((n)äbrun0 ftd)er(i(b 
gan} unpermeiblicbe, aud {enen Operationen beroorgebenbe 
neue ftrifi« bed gefammten loirtbfit^aftncben geben« 9lu§' 
lanbd PoUenbd erfi empfinblid) }u fpuren fein wirb. 4Denn mie man au0 
immer peifaf^re, unter aQen Umflinben ift bie fefie aRetaOmäf^rung 
nur n>ieber oermittelß einer flarfen jeitn>ei(igen S^erminberung be« 
$apiergelbum(aufd unb be« btöponiblcn ®eibcapital« gu erreichen« 
9lot^toenbig um bed (Srfolgd ffiiOen mu6 barauö eine furgere ober 
längere (Srbit^ung bed Sei^jinfed unb ein ßarter SDrucf auf bie iffentli^^en 
%vwH unb bie SBaarenpteife f^ert^orge^n* ^Darunter leibet audi) bie 
3nbu#rie unb ber ^anbet neben ber Sanbn>irtbfcbaft, fo bafi man im 
Soraud auf gro§e 9iotbf(t^reie aud ben perfcbtebenften jEreifen ber Se# 
oAlfernng gefa§t fein muß« £)ied bat fi0 in (Sngfanb na^ bem ^at^it 
1849, neuerbing« mieber in Oeftertci(|), bcfonber« 1864—66, biö gum 
«udbrudl^ be« Arieged, gegeigt. 3u Oeßerreicb nit^txu man ficb bamaid 
mit rafcben @c(^ritten in golge ber enblidi^ einmal confequenten 2)ut(^« 
fu^rung ber S^anfacte pon 1862 ber {^erfleOung ber 93aluta. 3n bem« 
felben 2Ra6e aber fieigerte fld) Der Drud auf ben OeCbmarft unb ouf 
ba« geiammte ©ef^äftdteben. S)ad wax unpermdbltcb unb mugre no(b 
anbauern unb gunebmen, bi« mit bem ^arifianb unb bei befinitiDen 
Sßiebereiniddbarfeit ber Stoten bie Sorbebingungen für tyy^ @inßtömen 
pon 9}{Ange in ben 93er(e^r unb bamit andi für ben 3ufd^ug unb l>a9 
Serbleiben pon bi^poniblem SJZetaOgelb* Kapital in bem Sanbe ber bi«« 
^erigen ^apiergetbmirtbfdiiaft erfuDt n^aren, bi« bie SBaarenpreife unb 
gonb^curfe ^d^ mit ben internationalen auf ber SBafid ber 9}{etaDn)äbrung 
ani) im ^nl^"^^ wieber in'« ®Ieidbgewid^t gefegt Ratten unb bie SBaaren« 
banbel^bilang bur^ 31^11^^^ t)er 91u«fu()r bei niebrigeren inldnbifdb^n 
jpreifen unb au« berfelben Urfac^je burcb ?lbnabme ber einfuhr gunftiger 
getoorben n^ar. %xt\l\6) ein ^6(^ß f(^mergba.fter ißroceß für ga^l« 
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teicte (Sinjelinteteffen^ aber ein gang unbetmctblicded 3)urd^' 
gatiQ^ßabinm in Mefem wie in fpätecen %&Vi(n, in OefieneiA wie 
anter^wo. 9?ur t)te ooOenkte griODÜtät, wet^e De^erreic^ au(!b in liefen 
2)in(ien (barafteriffrt, ober bie k^oUfiänbigße Untenntnig te« 9Wed!^anidmn6 
im @elN unt) Stebitwefen erfläreo ed, wenn na4) ber Sefeitigung biefed 
fd)weren 2)ru(fed auf bcni ©elbmarft nnb ben ®efd;&ften in golge ber 
neuen Dem 1866er Ariele berbeigefu^rfen ißiipierflelbuberfd^wemmuna Jfler* 
reidbifcbe Stimmen fogar in ber %[ug«b« SOgem« B^i^u^iS ^i^ fred^em Spnid' 
mug bie ^leugerung wagten, bie neue $opiergelbmifere fei freiliit) ein Un« 
glücf; aber bie fortbauernbe ®e(tung ber SBanfacte Don 1862 würbe ein 
gleic^ed UngludF gewefen fein! Stein, wappne man ficb in Stuglanb im 
Soraud wiber fotcbe klagen. 3um 9.^orfd^ein werben fie ftdl)er(idE» gerabe 
fp fommen wie in Deßerreid) nnb ßnglanb, bered^tigt finb fie wie bie 
©ct^meijendf^reie bed burcb eine f^merjbafte Operation allein ju b^ifeu' 
ben jtianfen, aber nimmermehr burfen fie jum 3Kot\t> nnb ober jum 93or« 
wanb bteneU; bie SDlagregeln ju unterlaffen. 

£)ad 3uf<K^inentreffen jweier aud Derfcbiebenen Urfat^en entfpcingenben 
wirt(}f<^aftiidt^en ^rifen in 9In§(anb ^at nun aUerbingd fein Sebenflid^ed, 
aber gleid^jeitig geben barauö bocb ^udii Sortbeile b^rpor, inbem bie and 
ber ^erßeOung ber Satuta entfie^enbe ®elbt(emme auf bie agrarif(!(^e 
ffrifid in einiger ^infld^t gfinftig einwirfen fann. £iiefe ®e(btlemme 
mn% bie greife not^wenbig brilden unb bie im Slgio liegenbe ßsport« 
prdmie k>etminbern. SDa^er wirb ber träge Sauer einen fräftigeren antrieb 
}u angefirengteret witt^f(baftli(ber £^itigteit empfangen: bie fRoit^ wirb 
k)ieOei(bt bie banieber liegenbe Vgrarprobuction wieber in Scbn^ung bringen, 
nadt^bem bie in ben boben greifen einiger ruf{if4)er ©tapelprobucte liegenbe 
,,$iämie fAr angefirengteren gleig'' fi4 nicbt wirffam genug gegeigt bat 
9Benn bie Stagnation in ber Sanbwirt^f^aft burct^ biefen 2)ru(f Pon 
einer anbern Seite ^er e^er ge(^oben würbe, fo tann bied ber ^erjleQung 
ber Saluta nur wieber }u ®ute tommen« 

S)ie unK>ermeibIid^en €(bwierig(eiten bed S)ur(bgangdflabiumd^ wel^e 
bie Stebnction ber Umtaufdmitret ffir k)ieie ®ewerb)weige mit fl^ führen 
wirb, werben fd^on Por ber (ScreiAung bed fefien ^atißanbö bed $apier« 
ge(bed unb Por bem (Sinßrdmen pon 9)7etaOgelb in ben Serfe()r burcb 
ixiim auswärtige diebite gemilbert werben« Ste^t bei einer energif<||en 



198 

3Mani|tiffiiatoe Ut Salntafvage ettif aümiüS^t fttti%t Sfffetnno U^ 
Cutfe« in 9u^fi($t fo mirb bad au0i»atttae Capital eimDanbeoi, weil 
gtabf am (Surfe nrd) }u gewinnen if)* £)enjenifleB, n>el(|)e um ^er 2)ur4)# 
gaugdfdmietigfeiten iDiOen bie Stegelnng bec 93a(uta gu ^intertteiben 
»flnfi^en, mug man enblidl^ bo^ bie gro§en 9tac^tt^ei(e bed {ewigen unfi^etea 
gußanb^ be« ®elbtvefeng unb bie gto§en Sctt^eile einet fefieH 9Bcibning 
fitf bie a)i4^ligßen ru{{l((!(^en (ßeiDetbiiweige wiebet entgegen galten. Untet 
bet Uiifi(!(^eT(^eit ber SBi^ning leibet bet dttUt eined 3eben fowcbl feinen 
Sanbdkuten, weld^e biefelbe ffiä^rung brau(!ben mfiffen, aid t^oOenb^ ben 
Sudl^inbetn gegenfiber* Z)ag gilt befonber« au0) Dom (^9))o!f^efatif(t)en 
firebite, weil et lange £emine brandet« (£ine buicf^gtetfenbe Se{fetii«g 
(^ngt in 9tut(anb k^on i^ieien anberen Reformen, befonbet^ ted^tlic^ec unb 
etf»if4^ei 9latur, mit ab, aber bie ^txfltfLmi ber Saluta bleibt to4^ wobl 
ein ^auptpuntt [a eine conditio sine qua non. Qtit huxi) fit fann bet 
Stebitnot^ beö ®tunbbe{{^ed unb bem flbetmä§ig ^o^en 3<n^fu|e^ meldten 
lej^ttet jaulen mu§; etma^ abge(^olfen werben« 9ui|^ Me geringe ®)>at« 
famfeit unb bie Unwirtt^f<^afttidl)teit ber 93e))ifferung liefet mit bem Wti^Un 
Suflanbe bed ®elbwefen^ in 3ufammen(^ang. SKan barf fagen, bag ein 
groger 2:()eil ber wirtt)fdi»aft{i(ben 9totb0änbc Stuglanb« auf bet 9afi6 
einer feften 9B&|>rung leicbter gu l^etlen i% ^ti\oUxn verölt ed ficb mit 
ber Sejie()ung gwifd^en bet SJatula unb biefen inneren 9}6lf»eu ber SSoIte« 
wirtdfcfiaft wiebet ebenfo wie mit berjenigen gwif^^en ber Saluta unb 
bem 2)eflcit: eine ffiedl^felwirfung flnbetßatt, baö tiefer Itegenbe unb f4)»erer 
)tt befettigenbe Uebel iß bie agrarif^e unb bie mit i^r in 3Hf<tttimen(^aiig 
ße(^enbe fociale Rt\^9, mli^t in ben legten ^^f^xm bie Surd))erbäünijfe 
wob( ungunflig beeinflußt f^at, aber bie {)er9eilung ber Saluta, obwo(^l 
in man^er ^tnfidi^t burc^ biefe Sage ber Si>Ifdwirt()f4»aft erld^wert unb 
biefelbe }eitwetlig nod^ ))erf(t)(immernb, wirb boi|^ auife einige ber mit« 
einwirfenben Urfa^en biefer unguuftigen Sage befeitigen unb infofern 
felbß mit aU Heilmittel Wirten« <Sd fcbeint und, t>a^ ba(^er au4^ biefer 
Bufianb ber äSoIf^wirt^c^aft feinen längeren ^u^fcbub ber 0)>erationeQ 
für bie ^erfieHnng ber Saluta entf((^ulbigt, gef4;wetge ibn Detlangt nnb 
begrünbet. 
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3) 2)te «eitfitmäfti^e S4«e t^et (Btlimixttt iti iittt 

ber S^alitta. 

2)ie Sage bei ®elbm4r(U daiüftenfirt ^4^ befiniita<t^ fett bim 
«regen j^tiege ut« 1666 iinb bec fdt^meien ftrebitfnfld auf bem englifi^e« 
3Kacfte im 9Kat 1866 but^ eine in biefem Umfange noc]) mi()l «etanntf 
9lnbaufiing bid|»oiiibIen Sapitate in ber gotm enormet Saari^onät^ ber 
Hilfen» Z)ie ^xi^U gtauMt bei ®ef^äfte, mI0e aud btt gef|Hknn# 
teil po(ttif<l)en Sage entfpYiii|t, iDtrft mi(enlli4i <ouf bte «nbauer btefe« 
3ufiaiibd bin« SRegefmägte fe^en vok auf grole pditifdSie ©tdrungen 
ober auf ^anbeldfrifeu eiue {ol<be g^lauf^it unb eine foI4)e In^äulmg 
bDD (KbelnetaU tu ben Sauten, toeratt^ benn »ieber ein \t\ft niebriger 
3)i«cont0 refulliü; folgen« @» na4^ ber Rxi^^ bon 1847 im 3a^e 1848 
UHb ben folgeuben, 1851—52 nad^ ben ipoIitif4)en Sewegungcn, t)on (Reuem 
1858 ncO) itx aSeübanbeldfrifi« toon 1857. ®eitbem bie gr^gen <^etb^ 
maffen and Kalifornien unb ^uflralien, neuerbhvgd antb bad iitrbamertfai» 
«if4x Silber an^ 9lebaba u. f. lo., auf ben enrop&ifcl^n (getbmarft ^ximm^ 
wirb biefe ißlett^ora bau Saargelb in fot(|^en 3^i^>^ ^^^ %iiä^\ttxä^m 
Skipolion nur noiit grdger, meit biefe n<ueu <SbefanfttdImafl«n nnn au4^ 
einßn^eilen in bie jEeder ber Sanfen ju ben au« bem Kkrfei^r ^(^ anfam^ 
mein ben bi^poniblen (Selbfummen bin^ufornmen. @o «Dar e« namentli^^ 
fc^on 1851—52, n)o bie SBaarfonbd ber englif^en unb franjifif^^en Saut 
ein früher xii^t ^efannted SRajimum erretdt)ten, fo »ieberum 1858« SDie 
gegenwartige Sage berSelbm&rtte^eicbnet jicb wegen ber ant^altenbenpolitif^xu 
@paiiiinng unb wegen etne^ ibefcnbereu Umßanbd, nlmlid^ bed bebeutenb 
fcbwälieren ÜRetafiabfluffed «ad^ Dßaften, nur noijb >ti^r(b eine gau} ungen 
w9(»nli(^ gro§e gtau^eit unb @elbuber|fille t)or be« fru^Ktn gillen «ud. 
Sin bebenteuber Sj^eil bed neii gewonnenen ßbetmelaad ge^ r«gelma]ftig 
au« ttmerita birect, grd§ern 3:^etld aber inbirect Aber Suropa na(b Vften, 
fru()er ganj überwiegeub Silber, we((bed, foweit bie Sluöbeute aud beti 
mesifaiii(4^n unb fubameritanif^^n Sergwerten nii^ m^uxi)t, gegen 
t(u6tauf4) mit ®olb au^ ber europiifd^en, namentli<b t«r (gelbcircuiation 
granfreHb« »nt) ber Sänber feine« SRuHjifpftemd in golge ber 2)0ppei^ 
wd(^tmng gewonnen wirb, tu ben 3Q()reH 1860—66 aber m6) btUuUn^ 
Setrige ®olb. Beitweilig iß biefer afiatifd)e aXetaOabßug burct^ befvubre 
ttmßänbe fe^r »erß&rft warben, fo 18A5— 57 in geige ber eurofaif^en 
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eeibenmiternte, bann bev 3^(l(ttnfleii M eiifllif<|ien ®taat6 für bie Seival« 
tigting bed inbiftt^en «uf^anbd, feiner miebetttm 1859—60 unb tne^c 
nocb 1862—65, al^ §u ^o^^en {ßretfen SaumiDofle in mistid^^ grogen 
SRaffen aud 9({ien begoßen würbe jnm (Sifo^ beö Vii^fafld, ben ber amtxu 
tantfdiic 9äroerfrieg k^eranla^te, unb aM flIet(6geiHg flarfe 6a))tta(an(agen 
in 3nbien erfolgten. ®6)en 1865 aber unb mebr nodi; 1866 ))eTttthibert fidi) 
ber 9)tetaflabfln§ mä> Sfien bei bem Sieberaufblüben be« norbamerifo« 
nif4;en 9aumn>oagef4iäftd febr unb 1867 ifi btefer mflu% tletner al« 
in einem ^obre feit 1853: 2,016,000 $fb. et. @ilber unb 1,448,000 
$fK ®t ®clb gegen 16,856,000 unb 6,939,000 $fb« BU im 3abre 1864 
gingen mit ben Z)ampfent and Soutbampton uub SRarfeiOe na(b bem 
Ollen« Qin mid^tiged unb einflu§rei(bed gactnm, bad Don einem 
Gtaate n>ie 9{u§Ianb, mli^tx auf ben Sejug größerer <£belmetaOma{fen 
für feine Salutaoperationen angewiefen ift, red)t beacbtet werben muß. 
2)enn in golge biefed Umßanbeö b^ben bie enrop5ifd;en @e(bmärfte gegen« 
märtig aujb einen Zb^ü be^ienigen 93aargelbed im Sefi^e, ber fonß gewSbn« 
It(b ))on Vften beanfpru(bt wirb* (SnbliA mag bi^^ an^) nod!^ barauf 
bingewiefen werben, baß Storbamerifa wegen ber ingwif^en eingetretenen 
$apiergelbwirtbf4)aft in ber Union geringere SBetrdge Saargeib juriidbe« 
b&(t a(d fonft, fo ba§ au$ bi^^burcb wieber ein neuer ober ßdrferer Sufluß 
uad^ (Suropa eröffnet wirb. 

Vtte biefe Umßänbe erflären bie in ber Sbat ganj augecorbentttdb 
großen Saark)orrätbe ber leitenben europäif4?en Saufen. 6o lagen in ber: 

9(nf(m0aRail868. Qnbe 1866. Onbe 1865 (9K1L) 

»auf t)on (Sngtanb SKifl* iPfb. ®t* • 20,688 19,248 13,403 

„ ,, granfrei* gr 1140,2o 714,5 443,« 

„ „ ?reußen Jblr 88,72 69,t6 59,82 

3 »anfen Summa «bl. ® 497,, 363,5 250,, 

»auf ton Deflerrei* |I 111,32 104,o, 121,52 

„ „ Stußlanb fRbU e 113,36 ca. 60 ca. 60,9 

5 »anfen Summa fRbl © 679,2 487,7 386 

S)ie SBaarfonbd ber beiben U^ttn Sauren fommen naturlidb ni4)t 
unmittelbar in 93etra(bt, weil beibe Sanfen ibre Saarjabiungen eingefteOt 
baben. Semerfendwertb ifl, baß ber Saarfonb^ ber engfifdben 93anf fein 
ÜRajimum bereit« binter fl* |>at (2448 SWifl. iJJfb. ®t. am 2. Octbr. 
1867) wa« auf einen fleinen ®ef(J[)5ft«auffcbwung, me^^r wobi nocb auf 
ßarfe Saarrimeffen ffir ®etreibeimporte bei (^oben greifen (»inweiß. (Sbenfo 
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tviiT tet Saaroonatb itx ))rett6ifd|^fii 9ant am 4. Sugnß 1867 f^on 
92,86 Wifl* 3:blr., iß (anti gefunfen, aber feit einet (Reil^e ton 9Kriiaten 
in neuer tangfamer ßuna^Hne beflvtffen« S)er 9aan>cnatb ber franjSflfc^en 
Sant iß dagegen bi^t^tx faß nnuntetbroAen gewattfen — ein febv ungfin« 
ßiged gef^Sftli^e« nnb polittfdiied ®);mptom, 9fitte SXai 1868 betrug et 
fcbon 1159,3 9Ria. gr. 3m Serglei<» ju (Snbe 1866 b^t ßd^ alfo ber 
Saartorratb ber brei fobenten Sanfen um 133,6 S'itO SIbl. ®. ober 
36;8 7o. öD« ffinf »anfen um 191,ö SWifl* 9ibl. @. ober 39,8 7o. 9efl«n 
dnbe 1865 fogar um 247 unb 293,2 aRtO« 9IbI. ®. ober um 98^ uiib 
75m>7o tjermebrt! 

2)te Sebeutung biefet ®elbmaffen ergiebt fitb aud) bur(^ einen {Rud* 
blitf auf frfiberc SRasimo« Z)a« bi^b^rigr ÜKosimum be« Saorfonbö 
ber engfi[iben Snnf n)ar 22,23 9KilI. {ßfb. ®u im 3obre 1852 (3uli), 
bad biimalige bed SaarDorratbd ber franjdfifcben Sauf 625 WifL %x. im 
3abre 1861 (October) gemefeu* 3m 3abre 1858 oar ba« SKasimum 
bort 19,53 3KiO. <Pfb. ®t (October), bter 593 Wü. %x. (September). 
S)ie ))reu§if(be Sauf ligt ß<b etß feit bem 3abre 1856 in Sergleicb 
jie^en, oud meinem ibre je^ige (Stellung batirt. 3^^ Saarfonbd errei^te 
dnbe 1851 88^ mtl. Z^U. 

SKan erfiebt au« biefen Daten, ba§ man ed mirflicb mit einem 
ungemdbnlid!^ b^ben ®tanbe ber Saart)orritbe ber Saufen )u tbun 
hat. 2)ie befeeutenben Summen, we(4)e ßdb aufgefammelt If^aben, beßeben 
j(um Zb^tl au^ 3)epoßteuein(agen, au« ®elbcapitalien, für meldte bie 
(Stgentbflmer gegenwärtig feine entforecbenbe Sermenbung bftben« gum 
Xb^il ßnb bie oon ben Sanfen im Z)idconto« unb Sombarbge{dS)Sft ge# 
»äbrten £»arlebne nidb^ tinger beanfprud)t unb ßatt in Sanfnoten in 
ÜRfinge gurutfgejablt morben, iudbefonbere in grantrei(b unb Seutfcbianb, 
mo bie 9iottn aU bad bequemere Umlaufdmittel lieber im 93erfebr jurfitf« 
bebaften mürbem 2)aber benn aucb in biefen beiben gänbern bie ßarfe 
fludbebnung unb ba« ^od^bleiben be« 9{otenumtauf0, bei ber preu§ifd)en 
Sauf bi« auf 137,, SRilL Zbtr., ((£nbe 1865 125,2 SRifl. Zblt«)/ bei ber 
fron^eßf4)en bi« auf 1258,, 9Kia. %x. ((Sube 1865 879,, mü. %x.) 
\o ia% \^Ux atfo nicbt toiel mebr 9lott\\ in Umlauf ßnb, aM^ SBaargelb in 
ber Sauf liegt* S)te 9Ioten ßnb beinabe gan,;; burct) aKefaU gebecft — 
ein feltene« $b2nomen. («m 14. SKai 1868 fogar 1159,3 9RiO. gr« 
baar bei 1208,, SKill* gr. 9toUn.) 3)aneben ßnb aber aud!^ bei ber 
franjtßf jben Sauf bie (Buffiaben ber $ri»aten fe(^r angenpa^^fen (Cube 1865 



171^, ««i 1868 481,1 mU. %%.) ^n «»«{anb fptelt Mt 9l«te im 
Sectet^f ni4^t mtf^x ixt tftxwn^tiiU 9iofle, u>ie auf Um dcwtmut, tM 
2)H)oflteiiv Sonl0Cont{it' tut C^etfbantwefeii maltet i»or, eben begiDCgcv 
jieiflt fl^ tf^ bed (}to|(ii SaaiDonat^e n^iv eine getingc SrbJ^^vng bt6 
9IotenttiiiIatit^ gegen {i>ii{t IKan lägt fi4 (H«c ni4^t m\t auf Dem geft» 
tanbe Koten für ba« 9)teta0 geben, fonbern meifhnd «uc ein ®ut^ben 
bei bei 9an( eröffnen* Z)ie ^riKtbepofiten bei SBant tM^n (fin^Unb finfe 
benn aud[) fefyt ftaxt angevacbfen« (6nbe 1865 13,24^ ttnbe 1867 18^7 
9RiO. Vfb. et.) 

£)ie S)idcontofä^e flub in golge biefer Umfiäube fett geraumeT 3^ 
fo iriebrtg, mt nur in eingetuen frfif^eren ^eiioben ber <Bef4^4fl9fliae, 
b«bei ber 2>i«cont am offenen SKarft, »te dfter« in foI^K« däOen, no<fe 
niebriget ai« ber Santfa^. 6o fanten flcb )• 93. (Enbe SRati 1868 fot^ 
genbe, meißen^ längere ^tit fd^on ungefi^r in bemfelben Setcage geltente 
unb gegenwdftig noc( anbauernte 2)idcontofä|e an t^erfibiebetien enrvD&if^^en 
$(a|en* Sanf t)on (£ng(anb 27o (lAen feit 3u(t 1867) Sonboi^r <SeU>« 
marft IVeVo f*t Rapier t)on 30—60 Jage«, IVs— 27o fÄt 3 gRo»at* 
jßapier, 2-3 7o für «anf»e*fel öon 4-6 SR^nate, 2Va— 3V2 7o fÄi 
ebenfolange laufenbe ^aube(0n)e(bfeL S)te Soivt^^^^^'S^anfen uib 2)4d« 
contob&nfei geben für SDepefiten od call (auf fofortige ^iinbigung) nur 1, 
für foldi)e mit 7 unb 14tägi0er Aunbigung nur lV4 7oi -^ mUbn me# 
brige ®a^ benn m^ }nr iBerminbefung ber ®a(bi tergin^li^^er S)q>o# 
(iten beibiefen Sanfen beigetragen i^aU 3n ^aridirar bef Santfo^ 2%, 
ber ®a^ auf offenem SKartte r/8--2, in Srrlin refp. 4 (gombarb 47») 
unb 2V2~-3, in granffurt 2V2 <im 9Kai 3) mib V/i—2, in «mfierbam 
3 unb 2V2, in Srfiffel 2Va— 3V2 unb 2V2— 3, in. Hamburg ber 2)t^ont 
an ber SSrfe 27o (im ÜDtai 2V2 7o)* ^^beie ®ä^e fanben fi4^ in ^n 
!ßa|)iergelblänbern, in SBien SBanf« nnb SRacftfa^ 4, in Zufin jener 5, 
in et. $eter«burg erflerer T, (elfterer 7V2 7o* 83erudfi4ügt man ben 
unge»&(^nli4) boben etanb ber ©etreibepietfe unb \>a^ iabmtb bebingte 
größere SSaarcapitalbebiirfnig be« internationalen (ä^etretbetmnbetd, f« erfi^eint 
ber ,;pff!ge Selbmarft'' boppelt auffadenb unb bie fonfiige ®eflb«ift«^ 
ßo(fung in um fo bebenfli^^erem Si^jbt* S>er cnglif^e SBeigenprei« rtax 
i. S. im 9K&rj 1868 73 sh. 1 d. px. Ciuarter gegen 59 8k 4 d. gu 
berfelbe« Bett 1867, 45 sh. 6 d. 1866, 38 sk 3 d* 1866, nnb ber 
ffiertb ber 993ei|ieneinfu(HC be« britifcben Sleicb^ 24^» SHiiL $fb« &t 
im 3a^re 1867 gegen 12,08 Wia« im 3a(^re 1866. 
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Vfle biefe SeiHltniffe nufaminnt ttxtä^ti^n gu in 9ti9^nt^tm%, 
ia% bte gegeniDiTttge Sage ter OetbmAttte «n (i^ tote gt« 
f4«flf€ii tjl, u» ixt 2)uTdl)ffl^titn9 flto^CT Operatiotien tut 
{)CT|le((uiig berSafuta in einem großen Keid^e juuatetftfi^tii« 
§jir biefen ßwed bebatf ein Sanb nid£^ foiDobl concretec nnaiittelbaT gur 
ißcobuction bicvenber ®ittxcap\talUn, M ganj i^mrjUd^iDeife ber 9 a a r g e ( b' 
capilalieii, meli^e tv ben 93ectebr bet ^eimifd^en 93olttti>ict(if$aft t^inm* 
geiogen iDetben muffen« S)iefe finb iebenfalU gegenm&rtig }»cu 
^anben uKb matten nur auf eine (obnenbe, SSetttauen bietenbe 
Set»enbung« %ber — fie bafüt gewinnen; barin liegt bie (Sdi^wiertg« 
feil. (Sie (^aben f{(|) grabe in ^c ungeheuren Seträgeu augefammeft, »eil 
fie jebe Serwenbung in ber jej^igen Sage ber $0(itit unb be§(^alb ber 
&t\MUt freuen. 

9Bie u>irb man Dorgxgeben b<tben, um biefe @(beu be^ CoyttaU twf 

einem fefien ^lacemeiit )h tibern>inbeti ? S)ie unbebingte Sorau^ff^mig 

m eine aufricbtige grieben^politif 9)u§tanb6. (Sd mu^ bie Ueber# 

iieMgiung ertoedt »erben, ba8 tM>n 9tH§(aMb nt4it felbfl eine ®tdrttiig be^ 

grieben« an^gelKn , Muglanb m<g(i(|ift bernfiigenb oitf bie frieger iftben 

9lbfi4^tfn anberer Stegierungen einvirten, flif, menn H irgenb )m »ermeiben 

\% niil^t in einen ftrieg bin^i« ji^ben (äffen ; ferner bafi 9lu|(anb evn|lli4) 

ein gri^led grieben^n>er{ mie bie ^ei^dung ber Satuta in Stagriff 

nehmen unb bie Sernoenbung ber bafur bcßimmten 6nmnien aud!^ wirfU^^ 

fAr tiefen goed ftcber^eUeu mirb. <&i($erli(b 4ft e« ni(bt leicbt, eine 

f0U|^ feße ttebefjeugung in bet gegentt>4rdgen Sage (Enropa-d b^^o^turnten 

luib ^M eibalten* Sber ba6 SReiße b^ng^ b»0 and^ bi^^ t^on ber rebiid^en 

«bfiO^I 9tu§lanb9 felbß ab« 9Kand|^e Umßanbe begfinfligen }iibem ben 

etlolg einet fcUben $o(ttif. 2)ie «lefcb&ft«(ti)(fmig unb ber «elbfiberftufi 

banerti mtn fd|»0n geraume S^it, h^^ Sertra^en »iO niibt ;)urndfebten, 

abft tecb mi^Qen fi4^ bie gebegten I3efnr(btnngen audi^ immer no^ nit^t 

etfüUtu. @o treten in (Snglanb, in SDeuifcblanb b9d!^ «ioigt SinneicbeK 

timt^ tleinen Vufleben^ ber (ikf^iftdneigung b^tt^or. Z)er niebrige 

SDi^c^nlo fodt bie tta))ita(ißen an^ io6^ et»a^ mebr mit ibrem (Selbe ju 

i^trbienen, unb bie 9i€\^i\Mtutt, ioä^ miebet etma« mebr ®ef(bifte gu 

madb^i** ^i^f< Situation gilt e« au^junu^em Strb jene Dbige S«rau^ 

fe^ünfl Seiten« Wufilanbd erffiOt, fo mtibte bad €rebitfinben an fid t)ie(# 

ItUbt menigei @4)mierigfeiten begegnen, wenn man fUb an ben 93ebin# 

giiiigeii iiii^ aOjufet^t fto|t t>tm tte^ be« niebtigen SDi^cont«, b« l). 



M Seit^jtinfe« ffit tuti(tefintn(i<be Vnfagen, wirb ffit eine %xi%txt 
Snleii^e eben vegen ber c^efDannten )>o(iHfAen Sa<)e nur ^u einem 
i^dderen Qu\\t Umial üu ert^alten fein: man mn§ eine ^i^ere Stiffco« 
)9r&mie jaulen« S)tc barau^ etma bet))OTgebenbe Sertbenerung ber eTfrr» 
berlid^en ginanjoperationen , u^etcbe fl4^ ijubem buTCb eine ri^ti^t gen^abüe 
gotm bet Snietbe auf einen f feineren B'i^^^'uix befcbtfinfen ii^t, fann 
ober ni(bt t>on ber fe^i^^en Sornabme fcl(ber Operationen abf<^re(fen4 
£enn einmal tvirb ja bamii baft ^M \\\m großen Vortbeil ber ginanjen 
frfi(^er erreiAt, unb fobann flebt bem StaAt^eil ber btberen Stiflcoprämie 
(legenniiärrig ber Sorl^eii cine^ pfflgen ®etbniarftd nnb niebrigen eisen!« 
liit^en ^in\t^ gegenüber, ^n anberet ßeitlage mag jene Prämie geringer, 
bafur aber biefer ^xn^ f^d^er fein. 

gur einen mtgli^ft balbigen i^eginn ber genannten ßrebitoperationeti 
fyri(bt ferner aud^ nodb ein anberet febr n)efent{i4)er Um^anb, nimlid) bte 
politifcbe unb finanzielle Sage berjenigen Staaten, »etcbe 
tf^üt\iä}{i6^ auf ben europäifcjbon ©elbmdrften mit Sluglanb 
am meifien um Srebit concurrtren, Oe0errei(bd, ber Der« 
einigten Staaten Don Storbamerifa, Staliend, Don minber mid)» 
tigen abgefeben. £)tefe brei Staaten bebflrfen ebenfaO^ für bte Sßieber« 
^erßeOung i^re« ®e(bn)efend, fflr ibre faufenben ginanjbeburfniffe, ibre 
Stfenbabnen unb anbere {ffentti4^e Unternebmungen be^ auswärtigen 
CrebitS« fllu^tanb fommt aber bier Serf^iebeneS Dor i(^nen {u ®ufe. 
Seine politifcbe unb finanzielle Sage iß ungiei(b beffer a(S biejenige 
Oefleuei^^S unb Italien«, bie erflere an$ mobi als bie Smerifa'S. 9iu§^ 
fanb bat leib Dorjiigli^^ nur ffir vergangene, mct^t für gegenwärtige 
Z)eficite grebit )u fud)en« OefterreiA fd^etnt im Vugenbiicfe an bie ^tu 
ßeOung feiner Saluta gar nietet ^u benfen, man lägt biefe beifle B^age, 
»adl) fo Dielen felbfiberfcbulbeten 9Ki§erfoIgen, bort \tp unberfi^rtl ^tatien 
iß gwar erfl buvd) ben ^lieg oon 1866 in bie $a)>iergelbn)irt(^fd^aft bin' 
eingeratben, unb beburfte gar nt^t fo umfaffenber SKtttel, um wicber gur 
feßen SUaluta gu gelangen, aber baS enorme laufenbe Deficit Derfd|)lingt 
bort Sites, was ber febr gefunfene ßrebit beS jungen Staats no$ auf« 
bringen fann, £)ie amerifanif(be Union wäre am lei^^teflen im Stanbe, 
bie 9Kitte( für t>ie ^erßeQung beS ®elbwefenS ^u befd^affen, aber bie Sor« 
ruption beS {ßarteiwefens, mäd^tige ßlaffeninteieffen, ctafje DoItSmirtb« 
f^aftlicbe 3rrtbümer unb nationale 93orurtl^i(e fd^einen au<b bort ntcbt 
balb eine tbatfräftige ginangpoiitif jui Orbnung biefer Sngelegenl^eit 
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auffornmen )u (äffen, ^terau« €ntf))ttnflt ffir SRuglaitb ber grofie 
S0tt|^et(^ tai ed gegenipAttig ber ßoncurren} tiefet trei 
Sinber um bte ^etbeijUbung »oii Kapital in ßbelmetaltfot» 
iu(bt fo unmttulbat au^gefe^t wäre aU vermtiibncb f))&tet 
einmaf. 

«n utib ffir ii(b tfl ber tuffifd^e @ taa t^crebit beffet M bei giebit 

eined btefet btet Soncurrenjfiaaten. 9iut{if(be tnnfpcocentige ^aptete 

ßeben im Wax 1868 ))eTfd)ie^en luicb beti einzelnen 9lnleiben, in Setün 

^vif^en 78 unb 88, notbametifantfcbe [e^dprocentiae 77, ijlenei(bif<te 

48—59, itafientfd)e 49, wobei aUetbingd ben rufftfcben, ben norbamertfa# 

nifcben (1882 rutfjablbat) unb ben beffet ßei^enben »flmet4)if4)cn (1864ec 

Silbetan(eibe) eine jebocb nur atd fleine ßin^erbibung ind ®en)i(bt faU 

(rvbe Zilgung ju @ute tommt %üx einen fo eminent probuctii^en S^Xßtd, 

wü bie ^erßeDuiig be^ (8e(bn»efend, ift ed fetner Diel feitt^tet Srebit jtn finben 

aM ffir bie Cedung (bronifeb^t 2)eficitd mie ber 6f}eirei(bif4^en unb italieni# 

fd)en. Z)ie precäre ginanj|Iage, bie unfidbere poIitifAe 3ufunft Defleirei<^ 

iinb )um Zbeii Stauen« boben bie Surfe ber ®taat«f(bu(boerf4^retbungen 

biefer Staaten immer mebt bctabgebtütft. £;ie Sefi^er magen nid^t mebr, 

neue Qtfpanniffe in biefen ißupiereu tro^ be« immeufen 3<<<f^^^ mehben 

btefe ie^t geben, anzulegen, ja fie fu^^en tro^ bed gefunfenen Surfe« ficb 

i(^re« alleren Sefi^e« )u entlebtgen, ba fie immer me^r ®en)alrmagregeln 

furcbten muffen unb oenigflend nocb re'fitjeitig (Stmad retten moQen. 3n 

3ta(ien mar fibon öfter« baton bie9iebe, bie in 9Kän^e flipulirten [Renten 

in $apiergelb au«)nja^(en, ba« im gtubiabr 1868 10— 12 7o unter <|iari 

ftanb« S)er ftnnflgriff, H^ Sinfommen a^t^ gonb« unb Effecten; melAe« 

man burd[^ eine gen>9bn(i(b^ ßinfommenfleuer fcbmer tieffen (ann , burcb 

tie „Souponfteuer^ nnmetgerli(b )u belegen, bat and) bort (Singang 

gefunben, nur mar man fo billig unb fo i>ernunftig, ta^ im Sefi^ Don 

9Iu«ldnbern beflnblicbe Rapier, mie in Snglanb, Don biefer Steuer ju 

befreien. Jn Oefierretcb bat man bagegen bie Souponfieuer grabe mit 

Sorliebe baju benu^t, bie SermAgen«an(agen be« 9lu«(anb« in «f)er« 

ret<bif(ben (Effecten )u befeuern, moburcb biefer Steuer ber S^arafter ber 

etnfeitigen 3tn«rebuetion nur i^u febr aufgeprägt iß« S)iefe douponfieuer, 

anfang« 5, fpater 1%, foQ nai^ ben Sorfiblägen be« ginanjmimßer« 

Srffil auf 17 % für Staat«papiere unb unter bem SRamen einer „93er« 

iii5den«ßeuer'' brei 3a(^re lang auf ebeufo Diel für anbere 9Bert^papiere 

tttfitfi merben« Selbß bie au« brurfli^ Don ber (Sinfommenjleuer bc# 
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freiten ^apitxt \ofkn Itm netten Steuetjiufd^late iwn 10 % MtfdSen unb 
mft^liibec SBeife »irb tiefet Vbjng k)0n 10 7o <(V<b t><" conttacttid) 9enet# 
fteten $tiorifit«0bttflationen (j. 8. OaUcifAe 6ait«Sir)>tt)i(t#9at^n) a(« 
,rSefm6A<udßeueT^ anfgetegt, ^ bie Sefieinng {i(( nur auf bie „<Ein^ 
tommenßeneT'' bei|tebt ! Z)tef< (Ronponßeuer i^erle^t k^oUenbd alle QVIei^Nt 
nnlet btn bttecten Steuern, ha fi4^ ibieu ^ben Sfi^en gai fein (&m* 
bnmen, »ie mebt obec weniger aOen andren Steuern, entjie^en fann unb 
n>ttb in ben {^änben rJitff{Ald(o|er ginau^minner jn etner wabten Z)aumen« 
f^iranbe« S4^i)i fpriibt man in Oeflertet4^ bai^on, He geuponftenei Satt 
auf 17 9lei4 auf 20, j« auf 25 % »^tx 30 7o iu ert>5|)en — bw 
ginaiHComniifftoK bt« ^bgeorbnetenbaufe« foU 25 7o beantrag nwSen — 
fir ba« 9ltt«(anb eben niiftt^ anbered aM eine ßti^^^^^u^^i^i^ ^0" 5 anf 
4 ober 3V4v7o ^l^^t no(^ meniger« Zt^^bem bti^wpM man , Mt jebem 
Sebanfen an Staatdbantefott gnrfitf juf^en. IM ob ficb biefe ^rocebnt 
batkün irgeub itefl unterfftiebe !' 9Ittr ftn>a bartn, bog Jen« Steuer „itxU 
»eilige, ik ei^entiii^e ßin^rebuction bidbenb fein f^O. 9bet ui4)t nuf 
9f(^t ed gong bafiin , oenn einmal bie Steuer exmi%i%t ober gar n)teber 
aufgell^oben »trben fann, — bie <S«mä§igung unb üufbebnng i9 in f))(iferer 
3ett mi^t einmal aOgeniein rit(^li^, nodb geregt, benn fk »cnbet nutzer« 
btent ben neuen Jtäufern , wl^t eben t^ren $rei4 auf ber 9)afi« bon 4 
nnb Hiebt i»9n 5 7o gemaübt l^aben, einen Ißeminn ju nnb beladet infefern 
jtteAog bD« Steuern Staat unb Solf. 3>ie 9uab€(^nung ber Sou^^on« 
^euer auf anbere iffentitit^e 9S^tt^t)a)»iere, namentH0 fßrioritattobligatienen, 
■ia4ft ben IBefij) biefer fe^en für bad SlnMonb ebenfo ri^cant wie ben« 
fenigen bon SftetreicbifcbeH Staat^pa^ieten. 2)er finangieOe 9lnlg(eicb mit 
Ungarn, weliSber einen ber Sctw&nbe für bie ntaliofe Qtf)ifym% ber d^er« 
reidifi^en Souponfieuer bilbet, bat »bn^i^nt beu^ti^ g^j^igt, meMe t>recäre 
®a<)e ed um bie gro§e dßerreic^ifAe Siaat^i^^nib \% &tm ed bem 
•inen Z^eil eined „Staate^'' — unb ein Staat u^iO Oeßerreidb bo(^ 
n#<b fein — mSglicb ifl, fi(b be« aut ibn treffenben Jt^fienantbett ber 
i^ffentlidl^en Sd^nlb bid ju einem gewiffen ®rabe }u entjte^en unb barau« 
f&r ben anberen (^aupt«) Zt^eil nun ancb fetnerfeitö bad 9ti0)t ober bo4^ 
bie (intfibulbigung erwai^fen foO , ebenfo bief weniger j^u jablen, ald ber 
erfiere Staatdtbeit gii wenig betträgt, fo flebl ma» in ber Sbat gor niAt 
mebr ein, wo ba^ binana foD unb wef^e St(!berbfit nod^ bem betrogenen 
Gläubiger bleibt. Wtai^ tonnte ja fBrmlicb bie Sero'brebung treffen, baf 
nun etwa Ungarn bon 9?enem eignen 2:^ei( feiner 8af} abwdt}t nnb 
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^ann ni^t Hebet g(et0 offen unb ^efirlt^'' eine Sou)>»nßeuev ton 90 7o^ 
wie S9etlinet SBlättec Deßeuet^ fd^on k)or ^abxtn fpottenb rietl^enf! 
9Ben« au4^ t^ieOeicbt im Sugenblkt nod^ einige bei ptoiectiften Sin^N^fl^ 
niAt ®efe^eMiaft erlangen«, fo jeigen brcb fd)on biefe $ro{ecte, neffen man 
fl4 mit Sflerreii^ifAeR Effecten }u Derfe^en ^t. 

60 fie(^t e^ mit Otßenei^;« SSett^pa^ierconcitttenj gegenubef 9)u§« 
laftb* flbct ^Ibfi bie n 1 b a m e t i f a n i f <!b < n Rapiere nnteiliegen äbnItAen 
<Befab^en« 9iHbt nur ^at mon au4^ bort bie ßivi^'ttiät^Ie bei (lou)»0n^ 
0euer eingefAbrt^ fonbern bid je^t iß audb immer noA ni^t, t'ro^ micbetbolt 
aud^efpioifienif ^b^^t einflußreicher Staatsmänner^ ber ®runbfa^ gefe^ttA 
feßgeßeftt werben, ba§ bie in 0^olb t>erjinS(i(^en Sunbedpapiere ancb 
tu <iolb )urA(tgeja^lt n^erben. SRäAtige Parteien eifern bagegen« 
Mna Xepubiotion eincd Zbtii^ bei @4itlb bro^t fomit immer not^, unb 
0114) fonß iß man bei ber ®e»altfamftit , 9lti^t^m1U&x mtb ber 8eße(|)# 
tt<|fiit be« g)anteel(UBi0 «nb ber (Betitle brüben t)0r avberen (Stnbufien 
frurdNin» tticbt genügend fi^^ec geßtfli. 

SRan mufifid^ biefe \^ux abfl^tHA etmoS fpecieSer bargefteSlen 93er# 

(^ItutffcMrgegenwdttigen, umbie au8ei«rbentli$ gänßigen.(&banc<n 

^u begreifen, meldi^e eine im großen ©tpl angelegte, am 

ftrengßeniRec^t feß^altenbe ruffif^eginanj« unb erebitpoUttf 

in gegenm&rtiger S^it bMe« 3n 2)eut{dblanb, ^oOanb, ber 6(|)n)et), @ng# 

fanb, granfreicb iß gtabe bad bur4) feine SKaffe tt>i4)tigße ^rioatpublicum 

feit fange gem^bnt, in dßerrei4iifdi)en nnb neuerbtngd anc^ in Itaitenif^eu 

@taatd« unb S^^^ßriepapieren einen er|cl)(i(|)en Xb^il Uiner (Stfparniffe 

anjiuUgen. Die immer traurigere ginau^wirtbf4)<ift beiber Staaten bat 

aOer ]ifen I&ngere ^tit biefe ®emo()nbeit geßSrt, bie \tj^ brobenben 5ßer« 

rei4»ifd^en ®emaltmagregein «werben bie Sbneigung jur bi^betigen SapttaU 

Alltage nei^ ert^dben» SQerbingd ßnb f4)i>n Der bem unerwartet rafcben 

<Sd!^tu§ be« ameri(auif4)en Sfirgerfrieg« große europäif4)e, befenberd englifti^e 

ufiD beutf^e Capitalien in norbametiranifcben SunbeSobligationen, oie }um 

Streit |(i)en in friberer 3eit in bortigen Sifenbabnpapieren angelegt morbeu. 

9ie6^ immer (odt ber b^t^t bortige 3ind, obgleiijb trfibe (Sr|a()rungen genug 

0«S<tgl baben , ba§ berfeibe , nament(i(^ bei Sifenbabnpapieren , nur eine 

bo^e 9)ißcopr&mie entbäit. ^i ber Uuberecbenbarfeit ber ameMtanif^^en 

9)erl)iltnif{e »iirbe ed für ein gut accrebitirte« neued ißaptet mit leibttd>er 

Weilte gar Ht<|^l f^wei fein^ auf ben mitteU unb »eßeuropäifct^en SDUrlten 
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audl^ tie Soncurteiij ber amerifanifilien ^))iere )u fifterminbeti* Odnel^in 
fd^eint f{cti aud) fflt te|tete bie 9lcigunfl neueibing« betett« i>eiminb<tt 
jtt (^ab«n* 

Z)at tuff{f(be ffiectf^papiere, tro^ minndi^er berechtigten Sebenfen unb 
unbete^ttgten SoriDinbe gegen (Sopitafanlagen in benfelben, fUb in neuerer 
geit^ begdnßigt Don bem immer ßärferen üDtt§traiien gegen bt€ bt^berigen 
Anlagen in anbren (Sffecten , immer mebr 99oben im Vudlanbe erobert 
baben, ift eine {{(bere Zb^tfaibe. 9ta«entli(|^ gilt bie« i>on rufflfAen 
(Stfenbabnpriorttafen in SKeraUk^aUita , beren {ej^t im berliner Suidjettel 
fcbon 8— 10 Hguriren» SEBieberbott ifl , j« 9. in ber 9{ationa()eitung , in 
99ertiner 93drfenberi<bten bemerft n^orben, bat bie 92eigung gu ru{f{f(ben 
papieren mit ben toacbfenben Sefuri^tungen Dor Sßerreitbifcben SSefteuerungd« 
geioalttbätigfeiten ancb fogar n>iber ßeucrfreie $rioritätdobligationen in 
gufammen^ang fle^n. ®oI(be Symptome gilt e« gn beaibten. Sie bo 
(galten ibre Sebentung , au(b menn einge^anbener SKalen fe^r gefibicCte 
SKaniDeid ber betbeiligt«n Sanqnier« ber (Sinbiirgerung biefer rufflf<^i:n 
Rapiere in S)eutfä)lanb u» f* xo. vorgearbeitet b<ti^^n# — ^n^ t>ieOei(bt bie 
politifcben Sejiebungen )n>if(ben £)eutf(blanb unb Stuglaflb im ®egenfä^ 
)u benen jUDif^^en Z)eut|(b(anb unb Oeßerreicb etmal mitfpielen« gelterer 
Umßanb fäme au<b ®taatdanleitien }u ®ute unb ber er^e $uuft mu§ 
eben Don ber ruffifcben ginanjDeriDaltung ebenfo ri(btig be^anbelt »erben 
aM Dou ben Sifenbabnge(eU[(baften« 

9leben ben aOgemeineu 93ovaudfe^ungen^ einer oufrid[)tigen ^rieben d^ 
politif, ber Sermenbung ber im Siege bed Srebitd aufgenommenen 
Summen für ba« bejeicbnete griebendmert, ber ßrengen Sune« 
baltung aller übernommenen SInlebendbebingnngen mürbe bann namenüi^ 
bie ®i(berfle((ung gegen jene beiben noiberrecbtUcben 9la(b* 
tbeile in« Suge gu faffeu (ein^ n^elibe bei ben papieren jener anberen 
brei s^dnber Zl^^t\a6^t gen>orben ober )u befürdt)ten flnb, a(fo gegen bie 
Vudjabiung Don 2Reta!(ge(bjinfen unbSapitaltilgungdquoten 
in entioertbetem $apierge(be unb gegen ßouponfieuerabgüge» 
3n biefer ^infiC^t muffen Dor Mem ben auswärtigen ßapitaliflen bte 
bfinbigflen unb unjn)eibeutigßen 3tifi<^^^ungen gegeben »erben, 
fo bag au4) für bie ßufuuft, bei ber etwaigen (Sinfü^rung neuer Steuern, 
nicbt bie* (eifefie Ungewißheit baiüber bleibt, wa« Sterten« i% ®rabe 
barin liegt in Oefierrei^^ unb 9?orbamerifa ein ^auptübelßanb , bag man 
bort abft<btli4^ ober unabfl^^tUcb eine 3n>eibeuttgteit im Su^brucfe Abctg 
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getdfff R t^<kt, um biete oUx iene ÜeberDottbeifnng bec (fildubigei wnig^en« 
ni^f Don i^ornebereitt atd baare fRecbtöDerle^ung etfcbeinen }U laffen» 
(Sin offener Stud) eined gonj unjmeibeuHg (gegebenen 9iex\ptt^tn^ iß Don 
einem ni4)t in DoQet 91nai(bie befinbli^^en Staate niemals fo lei^^t gu be^ 
furibtem SSiQ aian nicbt uberbanpt ade Staatdflläubiflh, oucb bie in^ 
I&nbtf(ben, in biefer Sßeife fiebern, noad ficb getrig ebenfalls empfSble, 
unb ntcbt aOgemein bie gorm ber Souponfleuer Dcrurtbeilen, oa^ um ber 
®Iei<bb^it ber Sefleuerungdgrunbfagen balber dud) 9Ran0ed für fi<b Httt, 
fo mäffen boib »enigflend bie fremben Sapitaüßen bat>or gef4)u^t »er» 
ben, bat man gur Selobnung xf^xn ber inlinbtfcben Solfdtt>irt(^f(baft btrect 
unb inbirect }u ®ute fommeuben SrebitgetDäbtung bie @taatdia9en auf 
fte abmäljt, ipie ed ber offen andgefproibene ®runbfa^ ber neueren 5ßer# 
rei4;if(ben ginanüpoHtif \% 

fficnn 9Itt6(anb in biefer SBeife oorgebt, fo miäftt bie Slufnabme be# 
bentenber audu>drtiger Snieiben für ben befagten Qxotd au(b unter ben 
gegenwärtigen Serbältniffen trobi gunfttge 9lu6fi(bten bieten. Qwtitxki 
»irb man babei no(b weiter im Suge gn bebalten t^ab^n : einmal, ba§ man 
toirtliib in erßei ginie burcbaud auf bie fremben ®elbmär(te, tnbefonbere 
9Rittel« uttb 3Befieuropa, }una(bft auf bie Surfen oon Sonbon, SBerlin, 
Smßerbam fär bie großartigen, gur f)erßeflung ber Sßaluta notbwenbigen 
Srebttoperationen angen>iefen iß; fobann, ba§ man in eine offene Con# 
cur reu } mit ben mebr ober weniger bi^crebittrten Sßertboapieren ber 
erm&bnten Sdnber mit (larer Slbftcbt eintreten unb baber au(b bie 
fibledl^ten ginanjprattifen biefer Staaten offen oerbammen mug« 
3n erßerer ^inf{<bt iß oor ^Oem gegen jenen befcbränften SRatioidmu^ 
gront ju ma4en, ber mit ber $aroIe, Stuglanb muffe tax ben frembeu 
®elbmärften unabbdngig fein, aucb auf finanjieflem ®ebiete gelegentlicb 
fcbon b^vt^orgetreten iß, — ein faß no(b grSgerer 3^t<bum ald berjenige 
pon ber Smancipation ber rufßfcben SSiffenfdl^aft unb (Sultui oou beutfcben 
itnb anberen weßeuropäif<ben Sinßuffen« (Sin fo fpArlicb beorderte«, 
capitalatmeö, in materieller unb geißiger Sutwitflung nocb fo weit jurüct« 
gebliebene^ Sdnb wie Stiiglanb faun ^eibß für grogere, nur ber Gegenwart 
angefiflrenbe Aufgaben , wel(be bebeutenbed Sapital perlongen , ni^^t ber 
Unterßu^ung tur(b frembeu Sapitai entbebren, poflenbö nidj^t für bie foß# 
fpielige SBiebergutma^ung ftnberei ©cbdben, wie ße in unferem §att 
vorliegt* £)ie „groge culturbißorif^e SRifßon bed öffentli^en ßrebitd'' 
l^at grabe ^ier i^re ^ebeutung wo ed ß(^ um eine ^Alfe baubelt, wel^e 
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19011 ber t^orgefittitteneten uub ftSrfecen Ux inxMqtilUbtntn unb fd^trSdl^eteti 
SolMiDtit^dtiift, unt }mac gleid^geirig tm^nterejfe ber gefammten abenb« 
lAnbif^en fßolHmttff\^a% ju (ei^en ift« 

4) S^ie goftn ber erforb^rltdi^en ttrebttoperationen 

unb bte SBaM bet SB&^rung unb be« aRünjfußed für 9iu§(aiib« 

neu )u beflrfinbenbed Gefbwefen. 

Z)te eingetnen ißunfte, totl^t bei ber Vuftial^ine ber Vnleiben gu berdd^ 
üifttigeti fem »erben, ünb biefefben, oel^e bie neuere Zt^eorie unb rattoneQe 
$rasi« überhaupt al9 bie lii^Hgen bejei^^net 6tif m\\% genügen, fle (^ier 
nur einfaiib (^en^orgu^eben , o^ne üe nSber ju motit)iren. 2)ie gorm bet 
Wentenf^uib im ®egeufa^ ju ber fogenannten juru(f;u||a^tenbeii 
®4^u(b mürben wir au4 für bie rufflfcf^eu ßrebitoperaHouen i^orjie^^en. 
Sei ber erßeren fibernimmt ber @(bulbner feine beflimmte i^erpflicbtung, 
nacb einem im Soraud feftge^eüten ^(an ju tilgen, fann flcb bagegen 
— unb fofl fi4) unfrer Vnfi^^t nacf) — ba^ 9le$t porbebalten, auger bur<|^ 
iRuiftauf an ber 936rfe ancb gu einem beßimmten 9?ominaIcapital 
bie @4)ulbttte( tilgen, refp. einberufen jh fSnnen. Z)ied gefcbiebt j« S. 
inbem bie conßitnirte Siente glei^jeitig a(« ein ^rocentfa^ für ein 
9{omina(capit(il angefe^en wirb, oel^ed atd baö epentuefl jurädju^at^Ienbe 
G^nlbcapital erf^^eint, — bei ber fogenannten „emigen Slente'' ifl ed 
fireng genommen anber^* S)iefe %exm ber 9ientenf(butb ent(^ebt ben 
Staat ber 9lotf^n>enbigfeit , in einer uiigdnfiigen ^^tit ju tilgen unb, u^ie 
in Oeflerrei^} feit langen 3a(^ren, groge Snieiben nur ju bem ^wii ber 
contracilicben Z:i(gung altn ®0u(beu neu aufnehmen )u mfiffen. Uebrigenö 
iß ed fragUift, ob 9lnB(anb bereite groge Summen burcb $RentenfdS)uIben 
»irb aufbringen tdnnen. 2)iefe ©cbutbform fe^t f^ion einen gefefleten 
(Erebit porau^ unb eignet ficb me^r für inlSnbif^e aU für audmfirtige 
(S^nlben« 3^>n^^&in v^^^" 93erfucbe anjufieden unb bie baneben im 
3nlanb aufgenommen Gcbulben momdgticb in biefer germ ju contra(^tren« 
2)ie Befreiung Pon ber Saß, einen feflen Sitgungdplan innef^alten gu muffen, 
mirb bur$ eine Keine 3ind^^f^^(^nng nid^t ju treuer erfauft, jumal wenn 
ein vicbtiger 97omina(^in«fu6 gewSbl^ toirb, welcber unter fpSteren gfinfligen 
Sett^&ltntffen eine (reirbiOige ß'^^^^^buction ermiglicpt* 3ft nian, wie n^ir 
ald wal^rfcbeinlicb annehmen , gendtbigt , ben gr5§eren 2:f)eit Ux erforber» 
l\^ei\ ®elbmitte( burd) ^urdcfjujal^Ienbe 9lnleiben aufzubringen, fo foflte 
man für (entere t^benfaQd bie ^eiOofen, mi) fdr ben @taat bur0 bie 



211 

ttngfeict^M^ ber 9tü(f)ai)(utigdqtt0ren (eidt^t fe^t (&ßtg wetbenben £ottecie^ 
ober ißrdmienanlei()en t>etmetbeu unb bie 9lu(fja^(ung al pari 
bui$ Serlofung unb ßinbetufung, bebingung^n^eife aucb ben fÜM^ 
fauf md) bem 936rfencuife fitpuliien. (£^ ipäte ferner bei ber suru(f# 
iuia()(enben rote bei ber 9)euten|(|)u(b uiU Jtunbipng^red^t ein Slominat^ 
}tndfu§ }u n>&b(en, welcher bem reeflen ßindfuge bed ^nle^end mdglt<!bß 
angenäbert iß, m. a. 9ß* bie einleben lieber al pari ober nur etn>ad 
unter $ari mib )u einem l^o^en Stominatjin^fug q(^ bebeutenb unter 
$ari Ulli) }u einem niebrigen 9{ominaIjindfug }u contra^iten: alfo SBe« 
Dor^ugung bed @9fiemd ber nomiued bbdODerjtndlicben t)cr bemjenigen ber 
nomineO niebrig Der^indli^^en Scbniben, in^befonbere weil biid erflere aflein 
eine freiiDtQige ßin^rebuction unb babur^^ eine reeOe 9lb|c|^Atte(ttng eined 
Sbeild ber in ungunfiiger 3^i^ ^^^ (lo^em Stealjindfuge aufgenommenen 
ßinfentafi ju eimöglid^en bie Sudficbt bat. Dabei fann man aQerbingd 
uicbt n)obI ben 9lomina!}indfu§ ganj genau bem Stealjinöfug anpaffen, 
worauf ein febr unbequemer $ro€enifa^ ^er)>orge()en fdnnte. 9u(b U)irb 
eine Meine 9bn)ei(bung Dorn $ari im ^n^^^^ff^ ber Specnlation jugetaffen 
werben muffen, jumal bei ben an^n^ärtigen ^nteiben* 91ber beibe fR&d^ 
fiditen fann man beobacbten, o^ne begbatb erbeb(i4;e Sbweiibungen jU)if$en 
9?ominaU unb 9{ea()indfttg jujugeße^en« 3^l^^nf^Q^ ßi<^ fo unfiunige Sor« 
gänge mie j. 93« in granfrei^ gu t)erme{beu, mo ber ®taat4nii einem 
atealjin^jfug t>on fiber V/zVo 3procen!ige, bie 5lctiengefeCif(!bol^"W »i« 
titele eifenbabnen, bei einem SReviljiuöfug tow 5— 7— 87ü (}• *• 5|ierr«# 
@ubba^n, eine franjdflfcbe ©efeQfd^aft) ebenfalls Spiocentige @(^ulben 
aufnef^men, bie fie fi4^er(tdS) für lange ßeit ni^t (lerabfe^en fdnnen, ba ber 
Stealgindfug ni^t leicbt fo niebrig roeiben fann. 

3n Seireff bed Z)omi€iM ber ^ufei^en bat Stuglanb fcbon bieder 
rid^tige ®runbf^e befolgt. @d mug nur ncä) me^r bafür geforgt werben, 
baß ber €taatdglaubiger fofieufrei, mfibelo« unb nad) feiner 9Bab( 
bie %udja(^Iung ber ßinfeu unb bie SRucfgabtung beö Sapitatd an Der« 
fcbiebenen $li^en erhalten fann , au§er in ^eterdburg felbfi iebenfaO^ in 
Serlin, Sonbon, $arid, 3lmf)erbam, granffurt, Hamburg, üieUei^t an^ an 
einem fübbeutfcben unb fcbn)ciierif(ben ißla^e. %\i^ bie beliebige (£r()ebung 
beö einjelneu goupond an einem biefer $Iä^e ifi freiiußeUen, menn bann 
au(^ bie Ballung grSgerentbeild ba verlangt werben wirb, wobin ed (i(^ 
im Siugenblid am Dort^eil^^afteßen fiettt bie Soupond }u feuben, — wad 
fär ben ®taat eine ((eine ftoflener(^5(^ung mit ^4f \&\fxtn mag« Q\x biefem 
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gwtdt mfitten fAt tte anf i»<tf4)ietciie fialuten tautenten 9iiU(kr ^^^ 
wUx fe^e $afifd^e^ »ic f4on bid^et bei t^ielen tuf{{fc|^eii 9nlei(^en j* 9. 
ii»if4^en beut &Ubttuhtl, Um J^oDanbif^^cii ®ulben unb bem engltf^^en 
^funb, im S^rau« benimmt mxitn oUx bejTer tiocb itx d^Iänbigec ba« 
X«(^t ei(^a(UK, an \ttm 3abfnnfl«f>tte no^l biefem $arifa| ober na(( 
bem Se4;f<lcutfe in einef anbcen ^Mbcung bie Sa^lnng {u forbetm 
Z)ted VUe« fe|)t eine flef<(^i(fte grituufl be« flanjen @tadtdciebitn)efend naä> 
V(t eine« Sanfgef^iftd unb umfa{fenbea)etbtnb»ngen mit ftemben Sdanqnier« 
Dotau« unb etb^l^t bie laufenben ftoßen ber €taat«f<bulb naturli<(^ um bie 
§u gemibtenben ilirot^ifionen unb ttnrlfbiffetenjien etwa«* %btx biefe (£in# 
rifbtnngen erleichtern an<b bie Sinbutgetung bet 'ißapiere im Indtanbe 
\tffx unb ma^en fUb buccb i^cen giinßigeH Cinßufi auf ben Grebit xti6)U^ 
bejat^tU 9(tt4 fit eine bequeme, ben 9ebArfni{fen ber »erf^iiebenen Sdnber 
MitpQ^iU @tu(telung ber Obligationen ifl ©orge ju tragen, — ein 
ißunft, welcber mit ber Sa(^l ber 93aluta infammenb&ngt» £)ie 9lrt ber 
SJegebung bei 9ln(ei(^en u>irb für bie inlänbi[c|;en 9nlei(^en n>obI 
bie ber dffentlicben ©ubfcription, für bie auswärtigen; ba e« fli( 
um bie ©ct^affung eine« großen Slbfa^maiftd erß noi) (^anbelt, tovbl 
iibern>iegenb bie äier^anbiung mit mib bie Ueberlaffung an San« 
quier« fein muffen, wobei iebo4; ba« @9ßem ber ©ubmiffionen« 
aaenfafl« felbft wie in (Suglanb mit 3ulaffung ber @ubfcription auf 
£b^Hbeträge ber 9lulei()e unb bei^or}ugter Serudficbtignug ber gtinßigße« 
^nbote, woifl fc^on mit in 9etra4)t tommeu barf.'^) 

Son großer Sebeutung iß enbli4) noA bie grage na<b ber SBat^l 
ber äBä^rung unb be« äRfingfuM^ für 9iu6(anb« neue« ®elbwefen 
unb für bie jur Orbuung be« (edieren Doigeuommenen firebitoperationen« 
3n ber ^auptfa^e werben für tu ^nleiben bie Sßdbrungen unb SKun)^ 
füge berjenigen Sirfeu, auf bereu Unterßfi^ung gerechnet wirb, )u w&blen 
fein, alfo bie (Bolbwd^ruug ber ißfunb Sterling unb grauten unb bie 
®ilberw&l^rung ber 2ba(er unb {^oUdnbifcben @ulben* SSie flcb ueuerbing« 
bei ruffif^en Sifenba^npiioritdten, wel4;e man iu Berlin bomicilirte, gezeigt 
bat, finb frembe auf bie ^eimif^^e S[äd(^rung unb SKünje lautenbe Rapiere 



*) gut bie nähere öegrünbung bei oben auögefpcocftenen 5lnfici^ten in betreff biejec 
pcofttfc^ übecaud wichtigen gocmpunfte mu| Ic^ auf meine anbecemo gegebene einge^enbe 
©atUgung »ctweifin, f. Drbnung bed öfhrc ©taatö^auö^alt« a. a. O. 6. 126—226 unb 
262—292 unb ^ct. 6toQtdfd)uIben im etoatewdcteibuc^ Sb. X, e. 21--H wo aud) 
bk (Sontcooecfen unb bie Literatur becilcffic^tigt finb. 



213 

im ®<itim Uütikx, Stellf man bie O(tt()dtion auf ntnb^ SetrAge in 
&iibmnitin, fo aHU man faft immer unteqveme Setrige in berfßfitnbi, 
I^afet* unb ©ulbenreftnunfl , ^ 9. 100 W6t S* ffnb a1 pari gleidb 
1^7/976 ♦ • ♦ . ^baUx nbft 194,34? • • • ♦ 8f* 6oO* <>b<t (bei einem Äett^# 
t>etb5Uni8 be« ®o(be# j\nm Silber wie IrlSVa) 16,o283 <Pf«nb ©terlin«. 
gtunbet man ber ßinfaÄbeit balbet, wie in neneten tufflf(ben «nleibe* 
con^racten , si. B. in bem bom 14* frtJtit 1862, biefe SJetrJae ab , inbem 
100 S?M. ®. mit 15,625 Vf^* ®i. flleiftc^efeftt werben (3in«naMnttg 
3TV2 d* ^«^ Slt^* ®-)f o^^t wie in neneren gontracten rnfflffter 6ifen# 
babnen nnb ßor^jorattonen, 3|. »♦ 125 Wbl. «leiA 134JMr., alfo lOOSHbU 
(^tet* 107,2 ^m^^f fö bat man eben nur wIDfiirlidie 9nfi|^e <^ema*t, we!*e 
»raftif* übne toiel »ebeutnnfl finb , fobalb bem ©Mnbifter bie 9Babf ber 
ffia^rnnct fiberfajfen wirb, benn er wirb bann immer bie 3öt>Iunfl in ber 
unter ibrem wirtttAen fflertb anflefe|tten, ibm alfo i^ortbeilbafteren ffiAbrnnci, 
im (e^ten 9eifpief in wirlfi^en @i(berrubeln flatt in 3:ba(ern t)erTan(ten, 
lDcrau$aefe{(t, bag ni At ber Stanb bed 98e(fifekurfed ttxociS Vilbere« bebin(^t* 
^ebenfaJIö aber j!nb biefe PetrScte immer no* unbequem filr ba« in frember 
SaTuta reAnenbe publicum, wa9 bei bem 3'nfe nocb mebr fien^ortritt« 
S)e6baTb wfibfe man lieber ftet« runbe 3Ufern ber fremben 
SBäbrunflen, ^ 8. 100 ZbU 1000 8r., 100 nU 10 ober 100 ?Pf». ®t. 
unb bequeme 9RuTtit)Ia (et^entneO an^ 3:^ei(betT&se) babon — wa^ aud^ 
bei mebreren rufflfiben «nleiben, j(* B. ber ebenflenannten Dom 14. Äbril 
1862, ber englifÄ^boMnbiftben bom 3- «prif 1864 f*on flef*e()en ift — 
wobei bann ba« ®ilberrnbel»9(equibalent unb ba« in ber britten SBSbrunj, 
K* 9. bei 2:balern in Bulben, genau nadb bem WetaOgebaft feHqefefit 
ober bie oben borqef^Iagene S^btunq fiad^ bem 2BedS)feIeurfe nuqefaffen 
wirb ((e|tered namentÜA bei bem Kmfa^e bon ®oIN in ®i(berwS(^rung 
unb umgefe^tt, weil bier fein fefied $ari angegeben werben fanii). 

S)ie Sinja^fung auf bie 9ntei(en wirb ber Stegel na^ in ber be«* 
treffenben Saluta, auf weTAe bie Obligation lautet, erfofgen, bo$ Mniten 
baneben nadb einem ()ierffir fe^jufe^enben Sertbberbfiltnifi ovA anbre 
SRetaHbalnten angenommen werben« 3n nnferem befonberen ffaU ber 
^erfieUung ber Salufa , wo grabe \t Mib ber ffiabi ber neuen feften 
SBibrung unb be« 9K0n}fn§ed berfelben fflr einen großen Zl^eil ber 9n« 
feilten ganit beftimmte ®e{bforten am erwfinfAteflen flnb, wirb man 
in biefer ^inf!<|»t bur(b bie etwa^ gfinfligere «nred^nung bed erforbetti^en 
9KetaQ« unb ber barau« it^fixi^itn 9Rin)en bie eitt}ai)(ttngen beeinflufien 
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timtti. t>{i9 fAlicfit einen ffeinen Serhiß für Un Siaat tm, mefd^et 
ffboA au(t bei ber Um»eA«(un0 bet erbaltenen in bie erfcrbeTlidben @^elb# 
forten, nur in anbrer f^cxm, ^m VorfAein fi>mnien mArbe. 9Ran bot? 
fa niAt t»er<)effen, b(i§ int Untetfd^ieb t>on fonftff^en %ifiew, voe burA bo^ 
finleben nnt bie Verffionn^ fiber einen aeiptffen ©ettag „ffauffraft" unb 
bierburdb über it<ienb »eldie onberweite ©fiter ijerfftlebencr «rt petoonnen 
»erben frff, flrobe fflr bie f^erfleüunfl be« ©elbn^efend ba« OTetoK baö 
notbwenbige cüncrete Sot^itaf iß, befTen man bebarf. 

9bet auf n>eld)e feüe 9ß5f»rnn(^, auf »efdben SRfinjfug foO man benn 
inStnfifanb lo^fteuern? Unferer Vnfid)t wadb empfieblt ^(b au« praftifdbes 
®rfinben ber tteber^an(t i^ur einfallen GoIbtrSbrung unb unter biefer 
ScrauMej^unfl i|nm f^ranfenmfln^fng» im 9(nfA(u§ an ^ie SRjinv 
contjentton \>om 23. S)ecbr. 1865 <»if4en Sfranfreiift , Italien , ©eljien 
unb ber @An>et;i unb an bie SefiSltlffe bet ^arifer SRfinKCcnfereni^ loon 
1867. (S« iß bier nidbt bet Ort , nfibet auf Sie toiel bcbanbeUe aRfiu}« 
hd^t mib ibrer aOgemeinen Seite unb f)>enen naA ibter Sebeutun{| in 
9)n§Ianb einj^u^eben. S^ie man^fadben ®runbe ffir unb wieber ®ü(N 
ober Sifberttäbtuufl , biefen ober jenen SWfln^fug femmen für Stugfanb 
0e(tenirärttg au^ toenifl in Setra(!bt* SRan fann bie fruberen Seffirdiitunsen 
in Setreff einer immer 0rd§eren @ntn>ertbung bed ®o(bd gefien Sßaaren 
unb flehen ®l(ber, »ie anbeifeit« biejeni(^en in betreff be« aflatif<!ben 
(Silberfhromd, »eliiber alle« Silber un« entföbten foDte, mä> ben fc^tflen 
TSnoeren, freili$ nodb burdE^au« nicbt ffir ein SnburtbetI abgefcbioffenen 
Crfabruuflen ffir flbertrieben balten. 9Wan fann benen, »e(*e bie enorme 
3unabme be« ®oIb« al« uuflfinflid ffir beffen SBertbflab{{itSt unb ^j^runq«« 
eiflenf^aft anfeben, bie notorif*e Hbnabme ber ©olbprobnction in ten 
(Sn^er au«(|ebeuteten gfinbern, tvie namentli<!b in Safifornien, unb anber« 
feit« ben grofien «uffftmunfl ber ®i(berj)tobuction in 9?et>aba unb feinen 
Sladbbarflebieten feit 1861 entgegenbalten , wogegen aber lieber auf bfe 
nuffinbung immer neuer reidber (Solblager, i^. 9. in ben legten ^^bren 
in SIeufeelanb, audb wie e« fdiieint in @fibafrifa, bingen^iefen werben barf. 
SRit aOen biefen 9ewet«grfinben gelangt man weber im ungemeinen, no(b 
ffir ein concrete« Sanb ju einer feßen Sntfd^eibung. %ix ein Sanb in 
Z)eutf(!bl<(nb« Sage mit bebeutenben €i(ber))orrStben feiner Saufen unb 
immer nodb ßarfer Silbermfinjcirculation fdbeint un« bie Sebauptung ber 
Unbaltbarfeit ber @!Iberwdbrung mit ben fibltd^en Argumenten noit niAt 
bewiefen ju fein, Aber bie ßun^^N^ be« So(f«rei4ft()um« , eine gewiffe 
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ittd^f i(Vi Teugnenbe Se^tSn^tguttg bet audbe^nitng bed 97oteiiuin(auf9; 
befonber« auft ber ffrinen ©tflrfe , bur* ba« In jeber flrSgeren Summe 
iinbeqtteme ®Übev, ein Ticm^nt, anf meld^ed u. 9[. mit fRtibi 0*WtxS}üt\\9 
*ftet« 6itt(|e»iejen , loffe« feim in S)eutf(J(onb ben Ueberflang jiur ®olb# 
»fibruna ni(^t «nrntbfam erfdjeinen^ giod) tjiel mefet fpridit bafur aUx 
bet Umftcinb, bog einiqe ber tvi^tig^n ?5nber ber occtbentalifdben 9Be(t# 
»ittbfdbaft, t)ot Willem ®rp§f»rtt(in«ien,granfrei4 unb feine ÜWSnjDetÄanbten, 
yiorbamerifa — wenn an* biet neittöeilifl 9?a))ietn)fibrunfl ^ertf^t — ble 
®Dlbtr(lbtnn() beulen nnb.ivobi R^etU* nut duf ber Scifid biefet leiteten 
eine occibentoIifAe 9ßAbrnng«# unb QRSnjeinbeit gu etreidben ifl* 

3n 9fn6Innb fcmmen obet AbntiA nnb nut nod in b^^etem 9Ra§c 
tt)ie in Oeftetteift unb ^talkn noA befonbrc ®tönbe für ben Uebergang 
gut ®oIbn>Sbrung in 93etradi)t, melAe i;. 9. fiit S)eutf(t)Ianb feblen« namli* 
bie 9{0fb»enbigfeit eine gtoge STtaffe (SbelmetaU ffit ben inneten 
Setfebv auf einmal neu ^u befdE^affen unb ber Umflanb, ba§ SRttg# 
lanb in feinem ©ebiete felbß eine j^temli^ bebeuterbe ®oIb# 
»)r0buction unb nnr eine febr nnbebeutenbe ©ilbetprobuction ht^^U 
Hu* na* bet «ufflnbung ber teiÄen notbametifanif^en Silbetmineu^ 
eine(( @om))9otfgan6« bei 93irginia'@{t9 u. et, m. unb tto^ bet mit pfiffe 
bed binigeien ca{ifornif*en Dueifflfberd au* in anberen Sinberu triebet 
k)ermebrten ©ilberprcbuction fiberwiegt bo* au* gegenwärtig no$ bie 
®o(b{^rob|tction biefenige be9 @ilber0 bem SBert^e na* in bebeutenbem 
SKage, wenn au* ni*t mebr fo fiarf aU in ben 50et ^abren. 9{a$ 
meinen eigenen, auf ®tunb bed amtl!*en 9Ratetia(d angeftellten @*S^ungen, 
wel*e mituntet ))on benen ^. ®8tbeet^d etwad abwei*en, bettng bie 
im fibenblanbe gewonnene ®o(bmenge in ben 19 3a(>ten 1848—66 \ihx* 
(i* ca. 359,300 3oII))funb (ä 500 ®tamm) im SSertb Don 165,3 S'^iQ* 
Zf)U., bie ©ilbermenge 2,205,000 «Pfnnb im SBettb tjon 66„a OTiD* 
ZiU., alfo ba« ®oIb na* bem ®ewi*t 14, na* bem 993ert^ (ju bem 
15y3fa*en be« ®Hberö geted^net) 71,4% bet ©efammtmenge Don 2,564,300 
$fb. ßbelmetatt im SBettb Don 231,45 SKiB. Zhlx. Um 1865 waten bfe 
Duoten wegen bet n0tbattietifanif*en {ßtobuction Don Sitbet fiit biefed 
aXetall etwa« gflnfliget gewotben , nämli* ca. 372,000 5pfb. ®oIb gegen 
2,942,000 5Pfb. <SiIbet, obet ®olb n«t HäVo/ na* bem fflettbe tefp. 
171,12 unb 88,26 SWifl. Zbl, obet ®oIb 65,o 7o bet ©efommtmaffe Don 
3,314,000 5Pfb. (gbelmetafl im SBettb r^cn 253,3« OTiD. Z\)U. ®roge 
Setinbetungen in biefen 9?ev(ä(tni{fen {!nb junäd^fl faum waf^tfd(ein(i(fe, 
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benti ftdtt ber alten arm (imatbeiieH tvetbett immer nette ®0TM(i((et (^efnnbeti. 
Aber önbtetfelt« ftef«r du* ble (SU6erDn»bMCfli»tt, tjlelleiÄt bafb oit* wfebet 
ble fta(^nirenbe be« äffen Sfibetlanbe« Vltx\h. fficnn nnn oitft aea^n# 
tt^Tffa bet (SilfterobfluS na(b Vffen M^nt^'A f(bwd(b (^en^orben ift, fo tft 
nciA longen (STfa6tMn(^en eine «nbanet bfefe« 3itftatib« nftft U\(bt iw 
et»<itten. f^ur «nfere 8ro(^e mfiffen »It bai^dn «et nebmen, b(i| eine 
®i{bermen(te , wefAe ber (^efammten (^feiAKÜiaen nenen, oOerbina^ erft 
In ben leftten ^lobten bfefer ^erlebe fo flötf <^e»o*fenen fProburtioct 
(i(fei(bfommen mSAte, in ben 19 ^abren t)on 1848—66 nacb Vfien 
ab(|ef(üffen nnb bietbwr* ber SßirtbfAaft ber occfbentaltfften BJffer 
ent^o^en n>orben ift* S^etaillirte SereAnunpen nnb @A^S|^unaen eraaben 
mir fflr bte $robuctJon 41,88» Wr ben «bflfnft na* «flen 41„a Will* 
3on))funb ®i(ter in bem (lenannten S^ttraum. S)auern biefe Cerbältniffe 
nur annibernb in äbnlifter SBelfe fort, fo er<^febt fi* bie ©Ätoieriqfeit 
bentfi* , unmaf In ber fnriien ^eit einiger 3abre flro§e Summen ©über, 
bieüelAt ein paar bunbert gWflltonen JRubel, ffir einen befonberen 3»e(f 
beran^^uv'eben. J)enn trenn au* bie aeaeuwartiiie, no4 »a*fenbe ©über* 
qewtununfl ben $)ur4f*nttt ber ^Jeriobe 1848—66 fibertrifft, unb »enn 
feifcft Muflere 3elt ber Sll6erabflu§ naft bem Orient fibwädier bleiben 
foütf, fo ifl bo4 aBmSbll* eine tt>i*tf(^e 9?e;n<t«<|neBe für Sifber j|ur 
inbuftrleflen Cerarbeituufl nnb j|ur ?Prfiannfl in SJeutfdftfanb nnb ben onberen 
Säubern ber reinen ©tfbertrSbrung , nSmfi* ber einfimaf« aroge ©ifber^ 
t)orratb in f^ranfrei* nnb ben anbetn Säubern feine« ÜÄfini^ft^flem«, i^iemfi* 
erf(b9t)ft. S)e§batb mug fi(b biefe alte 9{a(bfra(^e an« neu (^etoonnenem 
Silber ober, n>ad auf baffefbe bluaudlSuft^ bad neue Silber allein mnfi in 
JBMbe ben ©ebarf «flen« unb be« Dccibent« befriebtflen, »elfter bi«ber 
2nm erbebliiben Xbeil and ben alten 6ilberi»orrdt(ien ^ebedft n^nrbe. 

X)ie flrogen t'iberfftfifüoen SletaÜmaffen in ben SBanfeu, tvelfte ffir 
bie rnfUffteu 6rebito»eratiouen tn'Setraftt fommen, befieben beun au* 
fiberwieflenb au« ®olb. S)ie« flilt uamentit* t)om Saartjorratb ber fran» 
g8flf*en unb ber enfllif*en 35au!, t)cn weiften ber erftere feit bem benf^ 
tt>firbiflen Umfa^ be« Silber« tn ®oIb im 3abre 1860/61 n>obI jej^t faft 
ganj, ber Hielte üfelleiftt bi« anf 100,000 $fb* St. ober moä> »entfter 
an« (Soli begeben toirb. 9nft bie u^ifttioen 93orrdtbe ber amerifanifften, 
befonber« ber 9lm\^oxUx €it^*8anfen unb be« SBafbinfltoner Sftafjamt« 
entbalten faft nur ®olb. «ebnilfte« «ilt t)on ber rufjifften JReift«banI 
felb^, beren Saari^orrat^ im (EinI8fung«fonb« am 1« SRai [1868 nur 
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4;86 SRfO. mi eitbtx, a(et 94,85 VliU^ 9tbl« ®0lb enthielt, mntUn nntet 
ber „ffoffe'' Don IS^os Wfll. ÄbL att* wo* ber fltJßere JbetI ou« ©clb 
teftften wJAfe^ ®r8gere ©Ubermaffen, tpeI4e aUt t>cä) mit ben ff feigen 
Sitmmen ber ®o(b6anffn ben Serc^feid) niAt au^^atten, befinben ftd) nur 
In b«t wegen tt^ter 3abfnng«efnfteflung ^ier nt*t unmUtelbot in 95etra*t 
fctttmenben 5fierrei4lf*en SJaHonafKinf, beten ©aatüotrot^ \\m »eitou« 
grJgten tbtii an« Silber befielen n>lrb, — atterbing« »firbe berfelbe bei 
Oeflerrei(99 beobH^tigtem unb fd)on. bur<!b einen internationaten SBergfeidb 
mit ^ranfrei^ feßgeffeDtem Uebergong jur ®o(bto)2brnng n^obf gegen ®clb 
ttntgefej^t tDerben, eine 9){a6rege(, n>elifie fd[)cn \»oy bem beginn tcn Ope«« 
rattonen jnr ^er^eOnng ber Sninta t^orgenommen werben fann, aber bei 
bem gegenwärtigen j^iemdA niebrigen 6nrfe bed Sifber^i nid)t rentabel 
erfcbeint, gerner befiebt ber SSorratb ber preuf ifcben Sanf aucj großen* 
tbeil«, berfentge ber «mfterbamer, f^ambnrger (TOaf i868 18,22 SWiÜ. TO* ©♦ 
»ooon 0,99 ®oIb) unb granffnrter ©auf («prti 1868 18,8t SWid. gl. rb.) 
faft gang an« Silber, um nur bie »li^btigeren biefer ©anfen j^u nennen, 
2)ie ffir 97n6(anb reell t)erffigbaren ERaffen an« i^nen allen jufammen finb 
aber bem SWetallgetbbebarf Wu§Ianbfi gegenüber niftt eben betraAtlf*, 

flOe biefe UnflSnbe, ntAt j^nm SBenigflen ber ®oIbt>orratb ber ruffi« 
fAen Sanf fefbfi, faffen e« im boben 3Ka§e rfitblidb ja notbmenbig erfd)et# 
nen, bie neue Drbnung be« rnffifdifen ©elbwefen« onf ©olbwäbrung }u 
grunben. Itai^u fommt no<^ al« neuer ®runb bie uralifcb^fibirifc^e 
®oIbprobttction. S)ie abfolute unb relatioe ©ebeutung berfelben ergiebt 
f^(b au« foTgenber flatiflifcben UeberfiAt über bie gefammte 
®oIb« unb Stfbergewinnung be« Occibent« in ber 19i5brigen 
iPeriobe 1848—1866.*) 



*) (St$ tfl bdannt ba^ bie dbednetdOflotifüf unb gwat felbfl btejenige bec ©egenwott 
unb bie noc^ )>ecbältnifinäftg einfac^fle bet g^cobuctton, fafi aUgemein ouf@c6ätungen 
)?on a))ptf>]ctmatitoem 93ertl^ becul^t, ein 3&txä), meldtet aud^ füc bie einzelnen 
^anber ungleidft ip- IDbige SufammenPellung i)l aud eigenen fpeciellen Unterfucftungen 
l^ertoorgegangen, toeld&e tl^ei(6 gang unabl^öngig tjon ©ötbeer'ö befannten arbeiten, t^eitd 
an leitete anfnüpfenb unb f!e conttolircnb angepeilt wotben pnb. $>ie 5(bmeic^ungen 
t>on biefem »etbienfli^oQfhn beutfc^en ^pecialiflen auf biefem <&^kit möge ic^ bolzet gu 
t>ertreten, »ad l^let mit !ÄüdP|l«^t auf eine ©emetfung ©ötbeer*6 in einet feinet ncueten 
«Ttbeiten auöbtüdPfid) gefagt fei (ügt. feinen tluff. „?tobuction eblet aötetaHe", ©etL IBieitel- 
ia^tf*f. f. «oI«tt)itt^f(J&. 1865 ©b. 8 (XI) 6. 1-3 u. b.$ab.6. 50, 51). epeciettete 
?ru6fü]^rungen bel^alte i^ mit Dot. 3« ©etteff bet lufpfA-flbirifAen ©olbpiobuction 
iP €btbeer im ^trtl^um (o, a. K>> €• S), n?enn er, afletbingd unflc^et, bie amtUc^fn 
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€uinma 359,300 6,827,000 2,205,000 41,880,000 
S^ad $funb feined Silber »icb befanntliA j^u 30 S^Ir« au«8e))riflt. 
2!)a6 $fiint> ®oIb bat bann bei bem für biefc $ertcbe geltenben Sßert^« 
Derbiftniß loon 1:15V3 einen ©efbivertb ))on 460 S^tr«, ober nadb ruffi« 
fd^em ®elbe ift ba« $funb Silber 27,t836# ^ad $funb ®flb 424,25 9lube( 
Silber (SWetall) »ert^. ^iernn* beträgt ber SBertb ber flefommten Sil» 
ber)^robucticn im Occibente in tiefen 19 3^^^^<* 1256,4, berjenige ber 
®f>(b))Vobuct{on 3140,42 SKiO. 2:^Ir., n)ei>cn auf Singlanb unb Sibirien 
xt\p. 17„ unb 397,67 SKiO. Sblr. ober 15,8 unb 363,2 mü. fRbl S. 
fommen. Staturlict) iß unter beut Sinflug ber ^apieriielDtDirt^fdbaft ber 
grSgte Zf^tü biefer bebeutenben Summe ®o(b ind 9lHdianb geßrSmt» 
S)ie freilidb nur (u(fen(»afte , bei ;;ettn>ei(i9en 9udfubrberboten t)oDenbd 
tüuforifil^e Stotißif bc0 ebe(metaQt)erfe&rd )U)if(|^en 9iu6(anb unb bem 
Sudlanbe geigt im eutopaift^en 93etfe()r trdbrenb ber 13 ^affxt ber ^4^apter« 
flelbn^irtbf^oft feit bem S^eginn bed jtrimfrieo^ 1854—66 eine ®oIb< 
audfubr t>on 248, eine ®olb einfuhr \>er\ 28,9; im aßcitifdi^en 93erfe(^r in 
ben 12 3a^ren 1854—65 eine ®o(boudfubr l)oii 34,2. eine ®o(be(nfubt 
ton 1,5 9Rin. 9Ib(* S. ber Ueberf4^ug b^^ ®o(baudfn(»r betrdgt alfo 
na$ beiben fRtdbtungen gufammen 253,8 9RiO. fRhU ober jd^tTi^) co« 
19,9 SWin. IRbK, b. b. jiemlidt flenau fcDiel al« bie flCeiAgeittöe @oIb# 
probuction naä) ben amtfid^en Angaben, hierbei iß aOerbingd ber ßarfe 
®o(bexport auö ber 93anf 1862—63 (91 9Rin. fRbl ßegcn ca. 40 aRifl- 
in ben 2 folgenben 3a(»ren) inbegriffen, bafur fehlen moll^i Setrdge u^äbrenb 

^oten a(d ouf teined (^o(b be^üglic^ onfte^t (&e ifl butc^meg ®oIb bec 88» $iobe 
("/i2 fein) gemeint, ©ötbeer'd Eingabe alfo au f)o^, «gl. auc^ (grman'd «tc^lü, ©b. 
XXIV, 6. 337 unb 397, »o übrigen« eine unerflätte 5)iffetena öon 411 ^ub ®olb für 
bie geit Don 1814—60 in ^mi t)erfcbiebenen Angaben »orltegt 
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bed ®oIbdit9fu^iDet6oM 1854—57. (Sil bei bat tia$ ben ()anbeldatt<«> 
meifen Rnfilanb baflegen beßinbig tm euro))Sif({)en 9txUbx bejcge», 
1854-66 48r3 SRiU. flehen 9,8 SRiO* «u^ful^r, t^eif« fär ben iniieren 
S9eboTf, t()<!l« Wr ben oflatif(l>eii ^anbf(, in mlö^tm 1854—65 32., 
WiO. SRbU mt^x Silber abgefloffen a(d eingeffibrt ßub* X^ad 90e« 
beweiji bie Slotbwenbiflfeit unb Swedmagigfeit bet reinen ©clbiväbruno 
ffir 9itt§(anb. gitr bie SBieberberßeQung bed ißa^ieTflelbed unb bie (&xf}aU 
tung ber SiniAdbarfeit bed leiteten n>irb bie rufflf<b#{ibirifd)e (8i>lbpto# 
bucticn mande ^ülfe bieten Knnen, inbem ber Saaifonbd unb bie (\ctit>t 
SRfittgdrcuIotion f{(() biuand (eidl^ter ergdnjen (äffen« S^te Unternebmet 
ber audiD&rtiflen grebttoperationen Knnen benjenigen 2(^et( fened ®o(be^, 
tDe((ter bi^bet regelmogti) ind 9ud(anb ging^ gieicb an ben 9)ei4^#fd)a^ 
unb bie 9)eid)dbonf fibern>eifen* S)te eigene Silberprobnction giu§lanb^, 
n)el(be übrigen^ mitunter um ein S>rirtel b^b^r gefcbä^t xcixt), wixt fanm 
ben inbuftrieDen 99ebarf be(fen^ genügt bei SBeitem ntibt i^ur l^efrie^ignng 
bed an(b im rnfflf(|)#aflarif(ben ^aubel bemerfbaien ©ilberabfluffed nacb 
SRen nab liefert baber üoHenb« feine Ueberf*üffe ffir bie ßircufaHon* 

Gegenüber biefen 9Ki^menten fann mau loielleicbt ben Um^anb an# 
ffi^ren. bag t»cn ber Sebötrerung i^orjugdnoetfe @i(berm finge anfge^ 
f)>eiä^ert ober bergraben fein m^Ate. S)ie ganbieute unb bie unteren 
jftaffen ^aben biefe URunjie Dermut^Iicb bebori^ugt unb and;) me^r ®e(egen« 
beit gebabt, fie an^ufammehu 3>ibeffen fragt fi(b tei^ überboupt, ob 
aOe biefe (Summen u>irf(i4 \c bebentenb flnb, aU man 5fterd angenommen 
bat, fd)wer(idb fallen fie gegenüber bem Saarbrrrotb ber iReid^dbanf ftarf 
in« ®ea>i$t. Sbeufo fragt ed f{(t) cb biefe Summen Don ibren (£tgen# 
tbfimern bafb n^ieber in ben 93erfebr gebracht u)erben u'ihben. 3Bo(^( 
fidler nid)t, folonge bie SJaluta nicbt völlig ^ergepeBt^ ba^ l^ipiergelb 
eitt(6)Sbar, bie SKun^c lieber im 9?erfebi ju febcn ifl. ^nä) f^inUxtftx 
wirb bad Vertrauen fauui |o fcbncd gefräftigt fein, bü§ fli) afle biefe 
,,®di^a^e'' fofort 6ffnen. %uä) bei @olbivä(^rung unb bei blog jupplemeu« 
tärer ©Ubermnnje, n^elcbe al6 ®d)ettcmun^e geprägt o^trb, tonn aber bad 
alte vo(In>i4ttge Stubeigelb aU SBaare feinen (p^ucnben 9(b[a^ fiirben* 
(Strömt ed bvinn aud^ in^ ?(u()(anb ab, fo n>irb eö eben, u?ie in ben (e(i« 
ten 3a(^ren in granfieicb , burd} ®oIb erfe^t. gdr bie 33oIf^a>ivt()[cJbaft 
\9 tfü^ im (Sau/^en einerlei. 

Qc mM^ttn bod^ in 9tu§(anb fiberuoiegenbe ®rmibe für ben lieber^ 
gang ;ur <S(9lbm%ung fpte^en. £)ann aber foOte ^df 9)uflanb in ber 
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tf^at bnn f$roiifeninfin;(fiifi anfAIiefien, iDffAer icib Ht tneiften Cbanctii 
h^i, itx SBeftmffn^fnS ^n oerbett, nnb bittA bie (l?htffi()rnt!fl in fiftufifaitb 
iDfeber einen ()ro§en SotfAub erbSff« 

Stad) bem nrf)>rilna{i(ben fran^tflfAnt gtfini(affe| i«cni 28* SRAt} 
1803 (7/®eTm. an XI) war befanntliA bte S^oRd bed frani^SfifAen 
ÜXfin^ft^fteni^ bet Stlberfranf« b« b* bte ®e»ic(^tdnienae t>on 5 ®ramui 
V,ü Wn^n übet 4V2 ®t« flan^ feinen Silber«, ©iefer ^ranf i^ faft 
(^enau 74 rufüfdbem ©ilberrnbef flieidj ober 4 Rr. = 1 fRhl S. ©a« 
wirfli^e «Pari ift 1 fHiU 6. = 3,o9i32 ♦ • • ♦ f?t, ®Ärbe man bei ber 
Silberwfibrunfl bleiben, fo fAISfye bie (9(ei$fe|^nn<) be9 Üfnbefd mit 4 
^anf alfo. eine 85erbefferun(| be« ÜRfin^fnge« nm eine freili* febr unbei» 
bentenbe ®rJge in fitfi (nm 0,2124 ♦ • • • 7oV 3" ^^^^^ foIAen ©erbeffernn«, 
bem ®eflentbeil ber ©etjotoation, ifl aber fein ®rnnb »orbanben. Jnbeffen 
fommt jefet and ni*t mebr ber fran)|8fff*e ©ilberfranf, fonbern ber 
®o(bfranf in Setra*t, welket fUb feit bem ©infen be« ®oIbtt)ertb« 
nnter bad legale 93erbiftnt§ t>on 1:1572 an GteOe bed Gilberfranf« 
einbürgern mngte nnb bnrdl) bie 9Rün;\eonDention granfreicb« mit ben biet 
anberen Staaten be« ^ranfenfpfiem« im ®aui;en au<b nur ^auptn>5brung 
gcn^orben ifl, — nnri^itifler SBetfe in golge be« ©eibebalten« be« t)plf^ 
mistigen filbernen ^nnffranfenflutfd immer noA ntcbt j^ur alleinigen 
JBÄbrung. ©ergleiAt man mit biefem ©olbfranfen (3100 gr. ober 155 
3tt)anjigfranfenf!fi(fe an« bem Äifogramm 7io feinen, ober 86,1111.*.. 
3n)an}igfTanfen{}it(fe au« bem 3^0vfnnb gang feinen ®otbe«) ben bem 
Äilberrubel gnr Seite ftebenben ®oIbrube{, »ie R* Unterer au« bem 
gefe^tiAen 93ertbt>erb5(tni§ Don 5 9?bl. 15 Re\^. S* für ben ^albimpe^ 
rial (83,3013 ^oIbim))er. auf ba« 3oII))funb ober 429,2ö9i - • 9ibl S.) 
ergiebt, fo r0 ber 9Bertb biefe« ©olbrnbel« 4,01208 ®oIbfranren. S)ie 
fibrunbung (e^trer Summe auf genau 4 ^r. wärbe a(fo biefen fflnbel 
um bIo§ 0,30100 ♦.7o berabfe^en. I^a« bat redjtli* faum ein ©ebenfen 
naÄi allen SBertbf^wanfunge« ber *Popiergelbn)irtbfcbaft. @ine nur wenig 
geringere ^erabfe^uug bat man in S^eutfdbianb beim Uebergang nom 
14XböIer* üum 30J()alerfu§ ni*t einmal gefreut (nm 0,2230 7o)- 3» 
9tufi(anb lauten nun aOerbing« alle not} gültigen SRetaOcontracte nnb bie 
filteren, melcbe na$ bem SßTincip be« 3wang«cttTfe« in Silberrubel $a))icr 
erfüllt werben fSnnen , auf SÜbermunje. 9lber fdbon \>ox bem jhrim* 
frieg unb fofange noi^ ba« SrebitbiOet eingelSß vourbe unb a1 pari ßanb, 
war tffat\li6)ü^ ber ^albimperial im Serfe^r ßarf i^erbreitet, bie 
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(l^iiiDe^^luiid ^^^ $a))tevgelb^ eifofote au(f^ f((o« fitofientf^eite gegen 
®oftmfln)e gu bem legalen Surfe; e« beftanb aber, obgleiil^ bie Silber* 
»ibtung bte SBafiö be« SKunüfp^em« iDar, im ®rttnbe aui^ in Slufilanb 
2)oppe(»&b^ung« ÜDad gefe^(id;>e 3Bertbt)erb£Uni§ t)i>n ®o(b ju ®ttber, 
mif iDelcbem ber 6urd bed^albimperiald auf 5 9ib(. 15 Stviß. nortnirt 
ift, iß 1:15,45« ^ierna0 u>ar ®olb \i)on im «nfaug ber 1850er 3abre 
gegen feinen 9Bellmertb ju b o (b ^tarifirl , e« mn§te ß(jb alfo ^olbmunge 
ßatt @ilbermfinje «erbreiten, »ie man bie^ au(b wahrgenommen b^ben 
foll» 9lu4) ob"^ bii^it^f^^Q^tn^t^^^ $apiergelbn>irtbf(baft iDurbe baber in 
Siuglan^ iDie in gtanfreiib bie Silbermänge vertrieben n>ort)en fein unb 
bie 3^biungen »aren {nm 92a(btbeU bed (Bläubigerd in ®otb geleitet 
worben* SBenn man Don bem factifcben SBertbiDerbäUnig bed ®olb^ gum 
@ilber t)on ca^ 1:15,75 t>ot 1848 ju bemienigen Don ca. 1:15,33 (geiU 
opeitig no(b loeniger) gelangte, fo war bamit eine 9tebuctton ber urjpruHg» 
li4 in Silber fiipulirten 6ontracte um 2^^% berbeigefubrt, mld^t obne 
$apiergelbwirtbf<baft bie (gläubiger getroffen b^^^^ ^te bur(b ben 
Uebergang gum ®olbfranfenfug bewtrtte Serdnberung be« aKunjfuged fann 
olfo toobl i^ofleubd feinen Sebeufen unterliegen. 

Sine »eitere Umgeßaltung be9 rufflfcben SKungwefen^ wäre bur(b bie 
SInnabme biefed StorfAlag« ni(bt einmal unbebiugt geboten« 3m Sutereffe 
ber internationalen ÜKfingeinbeit genügte fie au^« S)er neue ruffif^fe ^alb# 
imperial würbe eben genau bem Bwangigfranfenßücf entfpre^en , tad iß 
ber ^auptpunft« Seine 9te<bnung^art na(b Stubeln ober „Siertronffinden'' 
unb bie 9iudprägung Untrer SRüngen fjtnnte Stuglanb beibebalten, wenn 
anberd man barauf befoubern SUertb legt« fflnx foQten baneben etwa 
au(b 93iertcl' unb 9((t)telimperiaU (10 unb 5 %x,) Dodwicbtig aud ®olb 
uni) bie SRubelßucfe nacb tem $rincip bed SubfibiärmetaUd , alfo M 
Scbeibemuuge, au^ Silber über bem wiitli<ben SBertb bed Unteren STietaHd 
ausprägt weiben* ^ier mfigte ter genaue Slnf^^Iug an bie äRüngcon« 
t)ention ber §ranfenflaaten cmpfoblen werben,- alfo eine Slu^prägung ber 
K'bet, falben* unb SSiertelrubeljifitfe (4 gr.-, 2 gr.» unb Igr^-Stütfe) 
gn 835 flatt gu 900 Saufenbtbeilen gein^eit, S)abei wirb ba^ Silber 
7f78***7o Aber feinem reellen SBertb audgebra^t unb fo ein für tflug« 
lanb wichtiger Seitrag gu ben Jloßen ber ®e(b' unb 9^iüngreform gewon« 
nen« 9{a<b bem glei4)en no(b febr b^b^n Sa^e, wie in iener a^tfingcon» 
l^enlton feflgefe^t ifi, au(b bfe tleiueren SDifingen bid [)txab gu bem gunftel« 
frant ober gunfto))e(enflu(f au^gubringen, mö^te in (Ru^lanb faum rätbli4^ 
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fein, o(ivd|^( b{e# (fiet befannHt^ M(^et m^ bem SRinggefe^ »ott 
1815 fo gefAat^, — eine unn^t^ifle Itoßfpieligfeit M ÜXfln^vefend* 9latfir« 
U4 ipcite oorau#;|itfe^en, b(i§ bte beit 'i5ebalt an eblem 9Refafl weiter nicbt 
betfi^renben SefliTungdfi^e fnt bte Golbmfingen bie gfeiib^n irie im fton^ 
jftfifi&en 69ß^m, a(fo V,o datt V,2 t)om (Beoiibt bet SRfinje, nnb bie 
gotm (Z){(fe, Solumen u. f« »«) aQer SRiinjen, bie|enige Der SRAngen 
be« granfenfufied warben. ®efe^Ii(beir3ab(ung«mine( matte bie gering^ 
bdlttg autfgepr&gte Silbermünge in Wutlonb irie in (Englanb , gronfret^ 
lt. f« m. ebenfalls nur bid gu einem niAt )u beben Wajimum werben, bi0 
)u 1272 SRubet, wie in tiefen ginbevn (40 sh., 50 %x^) ober bo0 nur 
wenig mebr« Wlt^ Uebrige betrifft Seftimmungen t)on nebenfd(bU(|^er 
9ebeutung. 

2)ie Snnabme ber ®oIl>ftanfenwibtung wfirbe t>ermut^fid) au(b ben 
andwärtigen Srebttoperationen ju ®ute fommen, weil gumat granjofen 
unb SnglAnber — bie S)eutf(ben ßeben aucb bietin burcb ibte fyii^m 
Silbung t^orao — f!<b ungemein fibwer an frembe SBäbvungen, SRüngen 
tt. f. w. gewSb"en, felbf) M, wo ed |{(b nur um Sapitalanlagen b^nbelt. 
9iu§Ianb tann biefe a^ifinjreform in feinem eigenen Sn^^v^fl^ ^^^ fpontan 
für f{4) t)ornebmen m\> bewegt f{(b bann in 9leben)>un(teu freier* Sber 
ber (Eintritt in eine intemationate SRungconoention wirb bo(b auf ben 
ßtcbit ober bie Setiebtbcit ber iuff{f<ben SKungen no<b gängiger wivfen« 
Unb t^ux wenigflend wirb ber (Sinwanb bec rnffifiben 6dpn^jdflner gegen 
ben 3uititt {Ruglaubö ju bem ®9ßem ber we{}europ&if(ben ^anbeUoec» 
träge feine Sebcutnng b^^ben^ benu bie ,,freie ^anb^ etwa gar gur SKuo}« 
oeif(ble4)terung wirb bod? wobl feinen SBefAcworter flnben. 

(ScQte man |ebo0^ wad freUicb faum anjunebmen ifl, bie neue 
Drbnung bed ®elbwefend auf Silbexwäbtnng begrflnben wollen, [o 
empfSbfe f!4) aldbann weuigflen« eine Sereinbarung mit ^reugen unb 
2)eutf(b(anb aber eine @i(bermdn$einbeir« ^Diefe grage {le()t und aber ju 
fern, um barauf uäb^t einzugeben. ®ebt S)eutfi||(anb felbft jur ®oIb» 
wAbrung Aber, fo liegt fAr Stuglanb nur no(b ein härterer ®runb fAr 
benfelben ®i|iritt oor, wie autb umgete^rt 9lu§(anbd 93orangeben fAr 
S)eutfcb(anb t)on 6influ§ werben fann. 
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5) 9}ii6Iant)d {c^mebenbe ®taatdfd?u(t)en« 

9{ad^ unferen frfll^eten St^rterungeti ifi im ^utet e{fe Ux ^erßelluiig bet 
93alttta bie Stepttrung ber gefammten fd)vrebenben ®c(7u(b Otuglanbd 
not^iDenbig geboten. £)ie betreffenben brei $oj)en btefet ®cl)ulb (iub bie 
ßtebitbidete, bie SBanfbepofiteu unb bie aiet4)öf(t)a^f4eine obei 
fogenannten Serien. £)ie nu^ erforbcrlicj^ fc^einetiben URagregelu guT $Re# 
gnluung biefet @4)ulben ergeben M viu$ einet ftatißif^en 9na(9(e 
bed gegeniD&ttigen ßiif^^i^^^ ^^^ f^n^ebenben (S^ulb überhaupt, 
n>obu¥(|) jugleid^ unfern unten folgenben 33or)(^(dge t^re Segrünbung bereit« 
t(^ei(n»eife erbauen« 

3n formeller ^infi^^t unterfdi^eiben fi$ bie SrebitbiUete unb 9ant# 
bepofiten gemeinforn t)on ben@ericn baburcf), bog jene einißaffioum t>tt 
Steic^dbanf, biefe ein fo!{()e« be« SReici^dlcba^ed finb. £)a jeboi^ 
bie gegenio&rtige rnfjlfc^e Stei^^dbant im flrengflen ®inne bed SBovted ein 
leined ©taatdinßitut ifl, welcbe« nic^t nur oon einer ®tatitdbe^drbe 
oerioaltet; fonbern md) a\\i^\6)\u%l\^ (ot^ne jebe Set(^tiiiguug Doa ^tmu 
actionären, loie }» 93« bie $reu6i[(^e Sanf) mit feinen ^ctmn unb fßafjloen 
®taatdeigent(^nm ift, fo |!nb bie @d!)ulben biefcr 93anf; bie grebitbiQete 
unb bie SDepcfiten, im @runbe aucb nur @taat«fd)ulben« ®ie mittelbar, 
menn man mü, bie Serien unmittelbar, n^a« aber um fo weniger einen 
tiefergreifenben Unterfd^teb bebingt, a!« bie ^Ictitja ber JReicb^banf, aU 
S)e(fung$mittel bei ^afftba, }um größten Z\)ä\ an« @(bu(ben bc« Staat« 
an bie Sauf beße()en« ^ie 9ici(b«ban{ ift baber eigentli^^ ni(^t« 9nbre«, 
a(« eine Stecbnung^inflanj ober al« eine Slnflait, melcber ein 
befonbrer Z^eil ber Staatdf<!tulb unter glei^jeitiger lieber« 
meifung gen)iffer SctiDa be« Staat« (Saarfonb«, gotberungen an 
$tioate) jur abgetrennten Sern)altung übertragen morben ifl, 
gormeO unb materieO ifl bie« niibt gau} bebeutung«Io«, aber er^eblit^ iß 
ber äJoitt^eil einer folc^en bei ber Umgeflaltung be« Sanfivefen« in ben 
^ü\)xt\\ 1859 f[« berbeigeffi^rten ^inricbtung nid^t, unb jwar um fo n)eniger, 
loenn (entere, n)a« au^) in gtu§Ianb bec gaU gen)efen, ju bem SBa()ne 
DexfA^rt, al« »dre mit biefer formellen Stcgulirung be« Staat«f(bulben' 
wefenö ein midS^tige« JRefuItat ergielt* 83ielme()r finb für nnfere Aufgabe 
bie {pafflopofien ber fRtid)^bmt, bie ßrebitbiOete unb bie 35epoftten, fo gut 
a(« bie Serien in i(}rer (Sigenfdiaft a(« fdi^webenbe Staat«f(|^uIbpoflen 
)u betra(|)ten uub bemgemag }u be(^anbeln, »obei nur bie Sctiba, ml^t 
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fein, oftwoM bk0 (fiet befanntfi^ frn^^ef m6^ bem SRinggefe^ ton 
1815 fo 0(fAat^, — eine unn6t(^ige Itoßfpieligreit be« ÜRfln^vefene. 9latär# 
U0 »cite oorau#;|itfe^en, b(i§ bie beit fi5ebalt an eblem VtttaU weitet niibt 
berfibrenben SefliTHngdfi^e für bte Oolbmungen bie gfeiib^o mt im fron^ 
}6flf(ben 69ßm, a(fo V,o datt 7,2 t)om (Beoiibt bet SRfinje, nnb bie 
gotm (Z){(fe, Solumen u. f« »*) aQer SRiin^en, bie|enige Der SXüagen 
be« granfeufufie« warben. ®efe^It(beir3ab(un9«mtne( mfitte bie gering« 
balttfl an^geptigte StlbeTOiiinge in Wu§(anb irie in (Englanb , gton(ret(ti 
tt. f. w* ebenfalls nnt bid gu einem niAt )u beben Wasimum werben, bt0 
)U 12 Va Stubel, wie in tiefen S&nbern (40 sh«, 50 %u) ober bo0 nur 
wenig mebr« 9IUed Uebrige betrifft Sefttmmungen ton nebenfdAUil^er 
9ebeutung« 

2)ie Snnabme ber ®oll)fronfenwibtung würbe t>ermutbH(b au(b ben 
auswärtigen Srebttoperationen gu ®ute fommen, weil gumat granjofen 
unb (SnglAnber — bie S)eutf(beu fieben aucb biecin burcb ibre i^oi^txt 
Silbung t^orau — |!<b ungemein fibwet an frembe SBäbtungen, SRüngen 
\u f. w. gewSb"^n, felbf) \>a, wo eS |{(b nur um Sapitatanlagen b^^nbelt« 
$Ru§(anb (ann biefe a^iunjreform in feinem eigenen 3n^^v^fl^ ^^^ fpontan 
für f{4) t)0rnHmen \m\> bewegt ficb bann in 9lebenpun(ten freier« Sber 
ber (Eintritt in eine internationale SRungconoention wirb bo(b auf ben 
ßrebit ober bie Seüebtbcit ber ruff{f<ben SKiinjen no<b gunßiger wirfen. 
Unb t^in wenigßend wirb ber (Sinwanb ber rnffifiben 6dpn^j5flner gegen 
ben ßutritt Siuglaubd ju bem ®9ßem ber wefleuropdif(ben ^anbeUoer^ 
träge feine Sebcutnng baben^ benn bie ,,freie ^anb'' etwa gar gur SKuo}« 
i>eif<bl<4)terung wirb io^ wobi ttimn SefArworter flnben. 

(Sollte man |ebo(b, load freilieb faum anjunebmen ifl, bie neue 
Drbnung bed ®elbwefend auf Silberwäb^ttng begrfinben wollen, [0 
empfdble |!4) aldbann weiiigflen^ eine Vereinbarung mit ^reugen unb 
2)eutf(b(anb fiber eine @ilbermfin$eiubeit* S^iefe grage f}e()t und aber ju 
fern, um barauf uäber einzugeben* ®ebt S)eutfiblanb felbft gur ®oIb« 
wAbrung über, fo liegt für Stuglanb nur nodi) ein härterer ®runb für 
benfelben ®^ritt oor, wie autb umgete^rt 9lu§Ianbd 93orangeben für 
S)eutfcb(anb bon 6in|Iu§ werben (ann. 
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5) 9}u6(anl)d Ic^ivebenbe ®taatdf(^uit)en« 

9{ad^ utiferen ftfii^eten (St^rterungeii ifi im ^ntet e{fe t)er ^erßelluiig in 
93a(ttta tie SteguHrung ter gefammten fd)vreben(en ®4u(t Otuglanbd 
notf^tDenttg gebeten. £)ie betreffenDen btei $oj)en tiefet ®c^ult) (iiiD bie 
6tebitbi((ete, bie ä3anfbepo[iteu unb bie tRet4)^[ct)a^[(t?eine obet 
fogenannten Serien. £)ie nii^ erforbcrlic^ fc^einetiben URagregeln }ut !Re« 
gnlirung biefet ©Bulben ergeben flc^ au$ einer f}aHßt|^en 3ina(9(e 
bed gegenwärtigen 3"f^^n^^ ^^^ f^n^ebenben (S^ulb uberbaupt^ 
n)obur4) iugleid^ itnfere nnten folgenben 33or|(^(dge ibre Segrunbung bereite 
tbei(n»eife erbauen« 

3n formedet ^infi^^t unterfdi^eiben {i$ bie SrebitbiUete unb 9ant# 
fcepojiten gcmeinforn t)on ben @ericn baburcf), bog jene einißaffionm t>tt 
Steicb^banf, biefe ein fo!{()e^ be« 9li\^^\^ait^ finb. £)a iebo<$ 
bie gegeniD&rtige rnfflfc^e 9tei(!bdbant im flrengflen ®tnne bed SBorted ein 
leined ©taatdinßttut ifl, welcbed nicbt nur Don einer Staut^beborbe 
vermaltet, fonbern m^ audfi^Iieglic^ (ebne jebe SetbtiHguug eoa ^rieat» 
actionären, leie }» 93. bie $reu6if(be Sanf) mit feinen Sctieen unb fßaffleen 
®taat«eigentbnm i^, fo |!nb bie @d!)ulben biefer 93anf, bie (SrebitbiQete 
unb bie SDepofiten, im ©runbe aucb nur ®taatdfd)ulben« @ie mittelbar, 
n)enn man mü, bie Serien unmittelbar, lea^ aber um fo weniger einen 
tiefergreifenben Unterfd^teb bebingt, M bie ^ctiea ber Sleicb^bant, ald 
S)e(fung$mittel ber ^afftba, }um größten Zbeil an^ @(bu(ben bcd Staate 
an bie 9anf beßeben« S)ie 9ici(bdban{ ift baber eigentli^^ nic^td 9nbred, 
ai^ eine Stecbnung^^inflanj ober M eine Slnflait, me((t)er ein 
befonbrer Sbeil ber ®taatdf<!bnlb unter glei^jeitiger lieber« 
weifung gewiffer SctiDa bed Staate (Saarfonbd, gorberungen an 
$rioate) jur abgetrennten Verwaltung übertragen werben ifl« 
gormeO unb materieO ifl bied ni4)t gan} bebeutung^Iod, aber er^eblitb iß 
ber äJertbeit einer feieren bei ber Umgeflaitung bed Sanfwefend in ben 
3abi€u 1859 ff« berbeigelubrten ßinricbtung nid^t, unb jwar um fo weniger, 
wenn leitete, n>(\^ mi) in gtu§Ianb ber gaU gewefen, ju bem SBa()ne 
Dexfil^rt, üU wäre mit biefer formellen 9?cgnlirung be^ ®taat«f(bulben* 
wefen« ein wid!)tige^ JRefuItat erjielt» 83ielme()r finb für nnfere Aufgabe 
bie {pafflepofien ber SReii^ebanf, bie ßrebitbinete unb bie 35epoftten, fo gut 
ald bie Serien in i(}rer (Sigenfifiaft atö f<|iwebenbe Staatdfcbulbpoflen 
]u betra(|)ten unb bemgemäg }u be(^anbeln, wobei nur bie Petita, mlä)t 
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bet Sraar M ^ubaber Ux 9it\ä)^bwä htfi^t, aOen jetien $af(li»en gefleti^ 
fii^et }u fteOcu finb. 

S^er €ti)iib (er Srebitbillete unb bet ^i^t in Setiacbt fommenben 
2)epofiten, \cmt bte 2>c(fu)igen beiber ergeben |!4l oud bem ana)04^eiit(i4i 
t9et9ffent(i(^tfH SPilanjau^tvet^ bei Sleicb^banf unb ben monatlidb» ^bei 
immer erfl no(t etiDa^ (fingeret 3^'^ erfc^einenben Sudmeifen ber gtliaten. 
3m golgeuben balten n>iT und an ben Statu« ber 9lei(|)$bant t)om 
1. ^amxax unb 1. SXai unb an beujenigen ber gilialen t)om 1. S^^uar 
1868^ wobei bie na(^fo(genben ZabcOen jum Ueberblitf bed (St\t}iUi* 
gana« in ben legten Jahren )uglei<^ bie betteffenben S)aten einiger fritberen 
9udn)eife mittbeilen. Xro^ manc^eriei Verinberungen unb audii einigen 
Serbefferungen , »eldbe bie Sanfaudtoeife na(^ unb mi^ etfabten baben, 
l(t§t bie Alarbeit, Setßinblicbfeit unb Unjweibeutigfeit im (Singetuen immer 
no4) üiel ju ipdnF4;en übrig. 9lameiitli(^ legen bie Warfen Serfinberungen 
einiger »Sofien in fnr^er ßeit (i)» S» «.öffentliche ber S?ant gebSrenbe SBertbe^ 
StQetd ä Orbre , Sontoconente }vi|(ben ber 9)anf unb Den €uccurfaTeH 
tt« 0. m.) bie Sermutbnng nabe, dl« n)firben barunter man^erlei t)erf0iebene 
®ef4icifte t^erftedTt. So wirb eine ganj fidlere Steifinung f^^mietia, bo<( 
ßdren bie etwa t>erb(€ibenben gebier bad Snbergebni§ nicbt erbeb(i(|^. 

Um ben ridl)tigen (Sinblicf in ben 3uflanb ber fcf^oebenben @d^ulb ju 
gewinnen, muffen loor allem bie ^anU unb übrigen f(^webenben @(|^ult)« 
poßen m6) [tum wi4)tigßen ®e|i(|^t«punfte afled Sanfwefen«, ber {xt^U 
(i(ben) Afinbbarleit ber^affiba unb 9)ea(ifirbarfeit ber flctiva 
gruppirt werben. S$enn jur 3<i^ bie tei^üicbe ftflubbarfeit be« gr0§ten 
$aff{opoßend, ber SrebitbiOete, aufgeboben iß, fo (^anbelt ed ficb fa grabe 
barum, biefe anomale i^age wieber ju befeitigem Sine iolä^t (Bruppirung 
ber $oßen }eigt jugleid^ bie b5Iiige Unbaltbarfeit be« gegen« 
wärtigen 3ußanb« ber Stei^dbanf. ^IBoUte man biefen etwa mit 
unferem eigenen obigen Argument befdi)0nigen, ba§ bie SRei^^dbanl eben 
ni(^t mit bem SRaPabe einer eigent(i4)en iSanl gemeffeu werben biirfe, 
weil f{e eine b(o§e @taatdf4^u(t)enabtbei(ung fei, fo trifft biefer (Sinwanb 
bo(b niiJbt }u, benn bie ^affioa ber 9ieidiidbaut nebfl ben Serien 
DerUngen ibrer 9tatur nadi, wenn au(b unter 3ulaffung einiger 
9Robificationen ber ßrengen ®runbfdge be« Sanfwefcn«, eine Slegelnng 
na 4) Sanfprincipien, mag im Uebrigen eine wirf(ii|ie Saut ober 
unmittelbar ber SRei^^dfcba^ ber baftenbe @(bulbtter fein« (Snblttb giebt 
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mt ®ru))))iTung au£^ einen »idl^tigen gingecjeig f^infi^tlt^ be# 

Seged, tt)el<^et jut Stefotm bcr fc^mebenben SAuIb etnjn« 

4) lagen tfi. £)ie beifcigenben Dier ZabeOen 1—4 finb na$ bem 
ingegebenen ®e{i4ftdpunft entQ>orfent *) 

®em26 bet $tastd anbcer Satifen |!nb in Sab. 1 bie in ben Sanf^ 
ta ffcn befinbii4)en SrebitbiOete t^om Umtanf abgejogen, obn)o(^( cinZ^eil 



*) 8olgcnbc0 gut formellen (5r5tterung ber Sxtbetten. Soweit mbglic^ flnb bie 
IBilatijen bec dteic^öBanf unb t^cec gütalen bereinigt wotben. £)ie ^oten ber le^teren 
bejic^en pd) toon 3Jiittc 1867 an auf bie bret ftbirifcfien 3wt\Qt 2:ottiöf, Scnijfeiöf unb 
3rfut$f nic^t me^r mit, burc^ welche 5(udlaffung bei bem Keinen (Sefc^äft biefer S^^ig« 
bie admonatHc^ um ))iel gidfere betrage fc^monfenben 3o^i)ltn nic^t mefentüc^ alterirt 
»erben, ^er $o|len (Kapital berSu(Curfa(en im ^ctit)um ber ^auptban! unb 
$affit>um berSmeige ^ebt ftc^ (1866 9^, 1868 9,9 äRill. 9tb(.). ^a$ eigene @tamm- 
c a p 1 1 a I ber 33ant alfo ber 6 1 a a 1 6 e i n f c^) u f nebji angefammeltem fllefertoefonbö (1 866 
18,56, 1868 20,51 SWia., motoon 1,51 SWifl. ouf öleferüefonbö), fommt ^ier nicftt in grage 
unb blieb in ben 2:abcflen unbcrüdftcfttigt. SRicftt ju befeitigenbe ©c^micrigfeiten mad)te 
bei ber für unfcren 3n)C(f not^toenbigen SSereinigung ber ©ifanäen beröanf unb i^rct 
©uccurfülen ber ^affitopojlen ,(5ontocorrcnte mit ben ©uccurfolen* (b. l), 6d)ulben 
in laufenber ölcd)nung an biefe 3tt>«ig0 in ber ©ilanj ber ^auptbanf unb bre 5lctiü- 
|>oPen ^(Sontocorrente mit ber SSanf* (b. ^. gorberungen an biefe) in berSilanj ber 
©uccurfalen. Sediere ^aben üon ber 33anf ju f orbern, wenn fte an bicfelbe ®elb über- 
tragen ober toon i^r einen (Srebit eröffnet befommen b^ben. 3m erflen gad merben bie 
Gummen auö IDepofiten bejieben, meiere al9 6^u(ben ber 6uccurfalen an bad publicum 
in ber ^beOc frf)on berücfftcbtigt pnb. ^m jmeiten gofl !ann bie ©anf, »ie eö in ben 
legten 3<i^ren j[a wirfüc^ gefc^al^, für bie Stotx^t neueö ^apiergelb ausgegeben ^aben, 
beffen Setrag, foweit er ju ermitteln »ar, im obigen ebenfaflö inbegriffen iji. SBir l^aben 
ee öorgejogen, bei ber S^eibeutigfeit bed genannten. ©ilanjpojlenö benfelben auö ber Su- 
fammenpeüung fortjulaffen, »aö für unferen fpecieHen 3»«* ftatt^oft erfcbien. — 3« 
Hebrigen pnb bie $open in ben ^beOen 1 unb 2 einzeln fo aufgeführt, toie pe in ben 
amtlichen Sl^eröffentlic^ungen erfcf)einen unb nur t^ u n l i ^ p nacb bem aufgepeQten^epc^tdpunft 
— Äünbbarfeit ber ^afp»a unb SHeoliprbarfeit ber ^ctitoa — unb nac^ fonpiger Serroanbt- 
f^^aft gruppirt, wobei freiließ) im (Singelnen ßweifel ^inpcfetlic^) ber Slicbtigfeit ber ^Bereinigung 
blieben unb nicftt immer genau g(eirf)artige $open bereinigt werben fonnten. — 5)a ha^ 
«anfcapital im ^afpüum weggelaffen ip, fo müften eigentUc^ bie 5lctiüa bie ^afpua in 
Sxibefle 8 genau um ben SSetrag biefeö ©apitalö unb beö iReferöefonbö übertreffen, wenn 
ed gelungen wäre, jeben $open rid)tig ein^ufe^en. 3)ie ^auptbiffecenj erflärt pcb wo^I 
burc^ bie Slicfttberücfp^tigung ber (Sontocorrente ber ©anf mit ben gilialen. ©er grope 
tleberfc^up ber ^ctiüa über bie ^afpüa im Sa^re 1866 wirb fpeciefl ein ©eleg bafür fein, 
baf in ber X^at, wie wir früfjer üermut^eten, bie 2Ke^remifpon Don ^apiergelb für bie 
©uccurfalen, refp. für bie Unterbringung ber Prämienanleihe Weit früher erfolgt ip, ald pe 
(erß im tlugap 1867) in ben 16on!aueweifen erfc^eint« 
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Ut fett 1867 etfafflten ftarfen ©nf^tänfunfl bed 5pdt)ah)orfdS)ugflef(^afW, 
tf^t^ig fein biftvfte* ®o eff(^enit bei !ßa^iergelbutnlauf olfo ni^lt unn^efent« 
Ii$ fleiner atd bte (Stntffion. Um fo a^ettiger fonnte, ob^Uid) bte 6tebtt« 
Mflete {a eigentit^ 6taatd))apict9e1b flnb, bei in ben Stoat^foffen 
(ifgetibe Setc^g abgegogeit werben. S)iefe @itmme ift o^nebem unbefonnt 
unb bei 9)ei$df4ia^ fonn aud!^ ntdjt obne SBeiteted compenfiren, weil er 
bie ftaffenbefiänbe }ut regelmfigisen ®ef(|)aftdffi^rung brau<3&t. dlatb bem 
SBiau^ anbrec IBanfen {!nb fetner bie liquiben gorberungen bed @(^a^e« 
an bie Sanf unter bem Flamen ber öffentlid^en 2)e)>ofiten (Sab. 3 
sub CO aufgeffibrt wovben. lintb bier lann bie formell jufaffige 4£om' 
penfÄtii^n ^ifd£)en bet Sd^ulb ber ©anf al* eine« ©taatöinpitnt« an btn 
®(bflfe «nb ber ©(S^nlb bc« @(ba^c« an bie ©anf nidiJt »obl fofort crfolg^n^ 
weil bie ^ffentli($en ^epoflten einen großen Xf>tü ber bereiten (Btaat^ß 
faffenbeflänbe bilbcn unb ald \et^t ber ginanjoerwallung unentbebriiib finb. 
9(u4) r>en ben @erien befinben {!(b ieberjeit größere Selräge in ben @taat^ 
ttnb 2B«nffa{fen« SNit ben erfieven fann ber iRet(b«f(b<)^ <ivt^ ben eben 
angeffibrten ®riinben nii^t compenfiren. S5ie im Ceflfe ber ©anf beflnb^ 
l\ä)tn 6erien bilben einen Zf)ttt ber bidponiblen ^Betriebsmittel ber Sanf, 
f!e f!nb fiatt eine« gleichen Setragd ßrebitbiDete bei ber Sbja^lung ber 
»en ber San! gewahrten firebite jurucfgefioffen« 2)a Ut Sanf ®taal«« 
etgentbn« unb bie 9[u«bebnttng ber Sanfgef^if te mittelß ber 9Bieberau«g^be 
ber Seriell ni4)t bnr^mt« notbroeribig iji, fo hnn biefer ^oflen Serien, 
'gegenwattig 20—25 tWiD. HR., iillerbing« tjon ber fd^wcbenben S^ulb 
abgefegt werben« 9l0ein bied ifl gleid^wo^I in 2:ab. 4 ni<bt gef^eben^ 
benn ein gewiffer Setrag bidponibler ^Rittet für bie Sanf i(l bei ben 9Xd6' 
regeln )ur ^erßeüntig be6 ®elbwefend paffeub mit in die^bnung ju gieben« 
9lui^ b<«ben wir bafiir bie @erienbe9&nbe ber IBanI nntet bie reatiflrbareii 
SctiDa gefleflt. SDie €rebltoperatronen gnr Siegelung bcö ® efbwefeh« muffen 
eben einen folgen Umfang erbalten, baß ber ginanj« unb SaufDetwaltung 
bie erforberli(be baare Äaffe gugefübrt wirb* 

S)ie Bewegung ber C>a«ptpaf{i&pof}en, weti^e ^6f au« bien Tabellen 
ergiebt, beßitigt ftfibete ©ebauptitngen« 9Iu(b in ber legten geit we^^ 
baben fl* bie €rebitbillete um 35—40 SKifl. $»♦ gegen 1866 wnb 
um 65—70 aRin. Oi. gegen 1865 Dermebrt ! gteili^ ifi mit ^ülfe biefer 
Smiffion unb ber injwifcben wieber etfolgten flarfen @inf$t£nfung ber 
^rioati^orfcb&ffe (Sab^^S sub L) ber 9aar)>orrat^ anfeimtti^ i^eune^ipt 
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ttorfeen* Kadn ixt^ iß mt ni>tt)U}(nbtg , toenn mon ba(b txnftüif 
an Me j^erßeKitng beriBaluta ge^t, unb gtabeju jwedmbrig ißbie 
ecfo{gt.e )ltifu9itP8 b^ 990act)ortatf^^ mittelü nruer Smtffion mteintS^baten 
^iDang^cuTdpapteigelbd* £>a feigen bie ißaffiüa bei bet entmert^ung biefe« 
$at>i<cfie(bjS )>ie( Tofdg^n üM bie ^ttm, mit binen man fene tilgen »iU! 

S)i^.)>et}injS(i($en [oivie bj[e atten (ie^t 27oi9«n) San(be))cfiten 
baben btmtxkn^mxtl^tx ffieife in beniesten labten beß&nbig abgenommen, 
t)om L Sannar 1866—68 jufammen um Aber 39 SRiDv n^ofnt bie ßn« 
na^me bec 93iOetd ä Orbre nnb ber gontocouente meber quantitativ no(9 
quaiitatm eine eut[pte4)enbe (Sntf^iäbigung gewib^te, (f. b« Stubrif ,;$ri9at« 
bepojUen^' in ZabeOe 3 sub B.)* 93on Sinßng toax offenbat bet tt)a(|)fenbe 
@elbbebatf bed 93et(ebtd, xooxan^ au(b bet bob^ Santbidconto ^letootging» 
S)ie ®efammtma{fe bet $tiDat# unb £ffentli(ben S)e))of{ten, ungefaßt 
278 mn. 9t. (SRai 1868); bilbet nun attetbingg eine febt »etf^^iebenen 
jtflnbigung^bebingungen untetliegenbe ®^ulb bet Sant 9lut bie fofott 
f^Uigen 2)e))o|!ten fdnnen gan} auf eine ®tnfe mit ben StebitbiOelen 
geßeQt loetben, bie übrigen flnb 2etminf<bu(ben ((• 'SHi^txt^ unten untet 
9lt« 7)« 3nbef[en iß bet Untetftbieb jmif^en ben oetfcbiebenen {Gattungen 
ber S)e))oiiten in bet $ta£id ni4)t fo gtog; a(d ed fcbeinen fdnnte, totH 
tb^tfid)Ii(b au^l )>on ben fofottfftOigen S)epo({ten immet gtoge Settige 
lange 3^^^ ^^big bei bet San! {leben, ebenfo n>ie gtoge SRaffen Stoten in 
Umlauf bleiben , — ein ganj entfdiieibenber $un(t. SKan batf fetnet bie 
ganje S)e]|)ofltenfumme f)ux um fo mebt untet bie fönbbaten Sanffcbulben 
neben ben StebitbiQeten eintei^^en (Zab« 3 sub D.), votil nutet bie al^ 
bantmägig unb tealifitbar be}ei(bneten 2)e(fung6mittel (Sab« 4 sab F«) 
au$ ein grSgetet Setrag biDerfer @taatdf(buIbpoflen eingere<bnet worben ift 
(Sab* 3 sub !♦ = Sab. 2 sub 6 a unb b). Db unb »ieöiel baöon 
u)irfli(b im etfotbet(i(ben 9){age tealifitbat ifi, ße(;t ba|iin« S)ie $oßen 
„Jffentlitbe bet Sauf gef^Jtenbe SBettbe*, „Jffentlidiie in S^blung b9P<>tb^' 
fatif^et gotbetungen angenommene SBertbe", ,;0ffentIi(|)e gonbd im (Sin* 
löfungöfonb«" erregen in biefet ^inßcbt nicbt aBju tiel Sertranem 3nbem 
man bie ißafflofumme bnt(b (Sinbejiebung allet S)epo|!ten unb bie ^Ictii)« 
fumme but(b (Sinte^inung aDet [eben etwfibntet 91ctit)a ttwa^ }u ^o^l 
anfe^t; b^bt fl(b bet etwa begangene gebiet einigermaßen auf, 

t)\t Setien flnb in Sab. 4 gu bem i>onen; im betreffenben Qtitt 
^nuttt gM^|lU( SUt ^Mi\^on beßimwten betrage bei bet f^^n^benben 
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6$ulb einge^eOt motten« (Ein fleiner Zf^txl baoon mag mituntet ttft 
einige SKcnaU fpfiter miiflidi in Umlauf gebradS)t n)or(en fein (fo j. S« 
Don ber lehren (SnU 2)ecbt. 1866 bectetitren gmtffion Don 9 9Ria. 91M.)* 

2)te gefammte f$»ebenbe ©d^utb ^at fi^ au<^ in ben (e||ten ^a^ren 
wieber fortn)ä(^tenb Dermebtt, in 2% ^af^xtn oon ca* 1107 auf ca* 
1179 mu. mhl, Serien unb grebitbiaete aflein ton 856 auf 901 9RiO., 
alfo um 45 Wifl«, b« b* <^n>a um ebenfo oie(^ a(d bie Sbna^^me ber aUen 
unb neuen Der^in^iii^en £)epofiten betragen mag (ca. 43 IDtiO.). SDiefe 
93erminberung bet 2)epof{ten erwei^ fi$ oudS^ bi^t mieber M bie mit« 
n>{rtenbe UrfaAe ber 93ermebrung ber beiben anbercn, foDtel fcbdbti^^^^n 
{poPen ber fc^webenben 64)ulb. aWan flebt, auö biefer ßwirfmubie 
fommt man obne befonbere Srebiteperationen jum 3^^^ ^^^ %^^^ 
birung ber fcbwebenbcn ®(tu(ben nt(bt beraub, man brebt ^6^ mit ben 
SouDerfionen ber einen 9ltt biefer @(t^u(ben in bie anbere nur im fireife 
berum. 

gut bie weitere Unterfu^ung nebmen mx nun ben gegenwärtigen 
@tanb ber fd}n)ebenben @taat«f(|)ulb Siuglaubd mit 1179 
TtilL 9tbl an, woDon auf bie erebitbinete685. bie 2)epofiten 
278 unb bie@erien216aKi(L9{bL fallen« 2)ie beß^nbigen fleineren 
Sd^wanfungen biefer ißoflen unb anbere j^ategorien fc^webenber ©cbutben 
fommen für unfre grage ni^^t in 93etra(|)t. Auf biefe riefige ^ wabrbaft 
etfi^redenbe 6umme Don 1179 Wtiü. 9ibU bat eine ginani^politit bie 
f<|)n)ebenbe @(t)ulb auflaufen laffen« (£^ fieDt f!<^ bie unumgängliche 
Slufgabe \)m Orbnung gu fcbaffen. 

$inf!$t(ttb biefer $lufgabe b^ben wir jwei B^^gen ju beantworten« 
Crflend: mug bie Sefeitiguug biefer gaujen fcbwebenbeu @(bu(b jener 
brei Jtategoiien ald Umwanblung be^ Setragd Don 1179 Tliü. StbU 
in eine funbttte ®4)u(b erfolgen, ober, wenn bie^, wie ed Don und gefcbiebt^ 
oerneint wirb, wel($er ungefäbre Setrag ber einjctuen ^oßen mug unbebingt 
funbirt werben? @obann: mu^ im (enteren gatl eine Umgefialtung^ 
unb eDentueQ vi>tl6)e, mil bem Derbleibenben 9Iefle ber fc^webenben 6(bu(b 
Dorgenommen werben? 

3n beiben gragen wirb ber bloge (Routinier unb ber reine 
2)octrinAr jeber an einer anbern flippe f^^eitern« £)er 2)octrinAr wirfr 
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bell gttnbift]ngdo))etotiotten ben Ht(b bie 3iffer t)i>n 1179 9)ttO fübU 
6enef4iietcn (tdeotctifdSie«) SWosimalMöifang fleben »oOcn, „»eil bie« 
bfe S)octttii forbctc", »eil StaaM^japietgelb in irflenb einet gotm t)er# 
»erpi* fei, ®taat«bönf»efen ni^f« toufle, ®<ta|;Weine »exurtbeilt »erben 
mflffen. J)er fRoutinier wirb umgefebrt geneigt fein, weaen ber ;in 
beiDältigenben praftiftfien @An)ierigfeiten jener Operationen einen mdgli^^ 
niebric^ fleflriffenen ÜWinimaInmfang ju geBem 6r berflrfffd^tigt hierbei niAt, 
bag biefer SRinimaTumfang ober bie Untergrenje beffen, »ad unbebingt 
im 3nterefFe ber Umgeftaltnng be« ®elb# unb ßrebitwefen« geforbert »erben 
muß, in erfter 8inie nadb tf^eoretifdien ©efftbtdpunften im Vnbalt an 
bie concreten SerbfiÜniffe SRußlanbd ju jieben ifl« Qx »irb baber niemals 
etv^a^ @o(ibed begnlnben, nur für ben 9(ngenbli(f; ffir ben Sä>m arbeiten. 
3!)erartig »aren alle bie jab^tei^en Safutae^t^^timente feit 1848 in Oeßer* 
rei((, mit Sndnabme ber $(enerf(I)en Sanfacte t)on 1862, beren g(ü(f(i<|)e9 
91efultat ber (ei4)tf!nntge jtrieg Don 1866 »ieber fiber ben ^ufen »arf; 
»ar indbefonbere bie leichtfertige Sanfpolitif Srutfd in ben % 1858—59. 
derartig »aren auft bie ruffifi^ften 9Wa§regeIn Don 1862— 63* J)er 
^octrinir er»ägt bagegen bie »raftifd^en €dS)»ierigfeiten nnb bie and 
ibnen berDorgebenbe Sßiberßanbdma^t nid^t genfigenb, bnä^ttt nid^f, 
ba§ fi(96 ge»i{fe tbeoretifAe ©runbfaf^e ni^t fo abfolut bin^eüen (äffen, 
»ie ed fStfdbHdi) oft gef^iebt, unb ebenbe§b<ilb eine 9Robification bei 
ber prattifiben S)ur(bffibrung rei^t »obl gemattet fein fann, unb errei^t 
aud biefem ®runbe bad Biet ni^t. 3)er @tne «erlangt gu »enig, firbt 
bie 3)inge fASner, ald f!e flnb, nnb glaubt troti bed Serftoged gegen 
®runbrege(n bed erebit»efend bo$ Jä^on bur^nufornmen '^ Z)er 
Snbere Dertangt ^\x Diel unb Der»irft fS(fA(i$ jebe (audii ik begrfinbete) 
mobificirte 2)nr4iffibrung eined tbeoietifAen ^rincipd in ber ^rajid. 
2)iffer »ifl gar fein, jener »in unerlaubte« eompromifi, »ibtenb in 
ber ginanitDotitif, »ie In ber $oIiti(, bie organif^e Rotten tvitflung auf 
ri^tigen Sompromiffen bernbt« 2)er »irfHdbe Umfang jener Sunbirungd^ 
Operationen mu§ g»if<|)en ber SRinimaTgrenje bed (Roittinierd unb bev 
SKajimalgtenje bed 2)octrin5rd ge}ogen »erben gemag ber ®runbregeln 
bed erebit»efend, ben burd[i bie 93erbaltniffe 9iug(anbd ßattbaften 9Robi« 
f{cationen biefer {Regeln unb im Uebrigen na$ prattif^en ®e{i<3|)tdputt(ten, 
b. b* mit maggebenber 9Iutffi(bt auf la9 in gegebener Sage pra(tif$ (Erteil^' 
bare aber an^ ®enfigenbe, fetbfl »eun ed ni(3(|t bad „an f{^ 9t^^ iß* 
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Küf bfifenr 6tAttb»tttiete lt9 Juste ihilietf fte^eit ttit in beir Mfiexbm 

9Btr netinen t9 iahtx eine bocttinSte, toett tabicale gotbetung, 
»enn af^ bec etnuis xxAtiit 993eg i(ur bauetnben feflen Ctbnunc^ bed 
tufftfdBen ®e(b« nnb Ctebitoefen« biet^oUflSnbtoe 93efetH((tttia bet (^an^n 
fAoebenben ®AuIb t)on 1179 SRiO. 9lb(. tetlangt wirb. 2)a« flefAieftt 
foffletifttig bon abfoluten (Bepetn bed Staatdoapie^elbd, au(^ bed ein# 
IS^fioTen, nnb be« @taat«(>anfn)efend, fetnec t)cn benen, tt>efdie ba« ®taatd« 
•banftt>efen fften fe^t in 9tu§Ianb unbebtngt t^etwerfen unb tveTdiie 
nidilt nuT bie i ewigen €etien, fonbetn fiberfiaupt aQed, auji bad t\S>t\ii 
Dtganiflrte @4^a|f({ieinoeren t^ecnrtbeilen. Snf btefcm einfeitigen @tanb# 
)>nntte ftefien bie Sn^Snger ber m^gli^ßen trennnng Don Staat unb 
SoI(dn)ittMdi>aft unb bie Vertreter jener auffafTung, »ona^ bie t^off^^ 
wirt^fdiaftli^ien ®efe|fe, u^el^ie SntkDitfhtiio^tenbengen unter gegebenen 
Söraudfe^nngen barfleQen, im mirfti^en geben abfolut, nidiit nur relatit) 
Ti^^tig finb. 

3n beu @<iia||f4^einen fe|ien mii fogac ganj ällgentetn eine tid^tige 
unb giteifwiSige organifAe getm be« mobernen 6taat0mbitn>efend. S)ie 
einf&ffrung biefer @$uIbfortti neuerbingd fogat in ben fö f)i(bft foliben 
pren6if<)en Staatd^audl^alt iß j. 9« unfeted Sradl^tend ein gottf^ritt* 
«tt^ in gtugianb ßdnbe ber erflen neuen Sinffibrung bet $$a|^r(beine 
tii^tt entgegen. Sßie bie S)inge }e^t liegen, Qanbelt ed f!d^ bier Dc^Oeubd 
nut um eine Äefotm unb — bei biefer S^ulbfotegorie flet« eine ptoX^ 
tif^e ^au^tfiage — um eine riil&tige 8ef(()r5nfttng ber 6erten.*) 

S)ie i^SQige Sefeitigung be« Ctaat^banfn^efen« m% bit Serwanbfung 
aQed $a))iergetb0 in eigentlid^e, Don unab^jingigen Sanfen ausgegebene 
Stoten »irb bagegen Sielen au^ in 9lu§(anb'f4on; WandSien grabe 
in Slu^lanb eine aufinn>erfenbe grage fein. Unter Sorau9fe||ttng einer 
tabula rasa, n)ie fie }« S. im %aflt einer ber SBertfilofigfeit faß g(ei4# 
fommenben (Snttteit|fnng ber SrebitbiSete ober eined totalen StaatSbanferottd 
)9orISge, t>{eleid^t mit ®tmi, aber benno$ au0 no$ reined«»eg0 nnbeltngt* 



•) 3)le öejiünbung biefer noäf aiemlid^ »ercfnaclten günftigen 5Cnfld^t über ©c^a^- 
fd^eine f. m meiner Orbnung be6 6flert. ©taatd^au«^. 6, 76—92 w. im ^rl. ©toate- 
f(^ulben im ^taatöw^rterb. fdb. X, 6. 23, 24. 



iCemi Ut ftä^n iUmii^ aOgeinein anetlannle $(iii))tAYunb ^efien 6tdaM# 
banfkvefeii; (aS nSmltdSi (e^tete« in 6taatdn0tMag«it aOein o^a kft'ntnd 
leidet. %x{x ttnettilMbaven $at)iertt>äfituu() fuM# ift t)ur4 bie ueuftm 
nDtbainetifontfd()eii @rfa|)nin9cn t^i^flenb^ («meidunfriftig ge^^orben. ^pxt 
hat niibt einmal ba^ becentratifirte 93ietbanftt)efen Dot btefet @ef<t^r 
gefAfij^t. @egenn>cirti(| , tt)o feine fot^e tabula rasa Dot^anben iß^ fann 
ffir bie Steorganifation bed ®elb« unb Svebttn^efend jene ^otbemng tiut 
um fö n^eniger unbebingt aufgehellt u>ecben« S)ie Soraudfe^ung t|»m 
DraftifAen 2)ur4)ffi^tung \»ht bie Sefeitigung jebed ®4iulbbett^{tniffe$ 
bed^@taatd binüd^tli^ ber gtibitbillete unb bet S)e))o{{ten, t»a^ wieberunii 
eine gunbirungdopetation im Setrage ber gangen jej^igen @ümme biefer 
beiben fä^webenben ©dbulbpoßen erfotbetlidi) maä)U* ^ie babur^ erb^^ete 
@diDiettgfeit ber 2)utct)fu()tung bet SKafitegel n^äre aDerbingd nocb fein 
buvdi)fd()Iagenber ©egengrunb, wenn jur ^erfleSung be^ (Selbtpefend rs^ixtlli^ 
fein anbret minbet fcl^n)ietiger SBeg fiMg bliebe. (Sin \oÜlftx iß 
aber ju finben unb feine Sef^reitung aulreidi)enb t^eoretifdS) gu x^6)t» 
fertigen« <Ed genügt bana$ bie tb^iln>^if^ gunbirung ber S)epo# 
fiten unb grebitbiUete, Derbunben mit einer 93erbefferung ber 
S)e(fung$mittet für bie a(d f$n)ebenbe S^ulb bed @taat$ 
)»erbleibenben SDepofiten unb 9lDten. S)abur$ bef^ranft fl(b ber 
Umfang ber erfprberli^en (^rebiteperatiouen um ein 93etrd4^tti4)ed, n^ad 
gen)ig ein ni$t ju unterf<j|)&^enber $unft \% 

9laä) bem ®efagten tt)irb e^ peißdnblii^ unb }uglei(i^ für ben rationellen 
ißraftifer fdi)on ger^Atfertigt erfAeinen^ n^enn ßcb unfere 93orf$(äge 
mögli^ftbemSeßeb^nbeu anfiS^IiegeU; me^r Umbau a(d9?eubau 
empfeblen. Sufmerffame SS^obacbtungen )pa()renb mgn^^er ^^^re b^ben 
jur Uebnjengung geführt, bafi in Säubern pon ben @nltumr(id(tniffen 
Deflerreicbd nnb Stnglanbd grab^ auf t)9(fdn)irt()fd^aftii4)em unb ggnj 
fpecieH auf finongieOem gebiete bie befiinbigen 93erfu(b.e eined fRtn^ 
bau0 meiftend \t^x n)enig (Srfolg ^aben, meil bie Sßibetfiänbe, mel4;e por 
3inem aud) au^ Perle|;ten mi4)^i8^n (^tugelintere^en b^vporgeben, unAber# 
»odltigbar {inb. greiticb n)irb bur^^ \6)xoi(^i\S)t fßtx\\x6)t beö Umbaut, 
burcb gtidiperf oft aucb Diel Derborben* 9U)er biefe 0e(iler laffen 
f!^ Piel lei^^ter Permeiben« (^in bur^^greifenber Umbau auf ber 
Safi^ ber einmal gegebenen 93er()dltniffe \ä)mt und bad S^itl 
fein }u «pfiffen* 
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3n iRtt§(attb fraUeti tt>it bb Vnfnäpfuiig bet {Refovmen im ®elb^ 
unb CrebUttefett an bie eittniol beffe^enbe itnb einet rationelUn 
Umfleßaltttn(| f^^ifle 9)ei(ffdbanf ffif bad Qmim!i%\i9t, bad am 
wentgßen SBibetfianb flnben tt>trb. gfit bie un^ biet aOein M<!b5fttgenbe 
grage bet ^etflellunfl ber Safuta fd^etnt un« baber aii$ bie SoMtennunct 
be« 2)e|)0fiten« unb 9totenflef(fic[ftd t>on bet 9?eid()dbant, bie ne6ermetfun(| 
beibet obet etned t^on betben 3iv^<8<ti an (^out^etnementd^ ober (ScmmmaU 
ban!en obet bie Uebetttagunc^ bet ßettelaudflabe an ein einji(^e^ gtoged 
abet t)oni Staate mefit obet weni(^et unabbinflige^ Senttalinflirut mä)t 
notbioenbig geboten }u fein« Z)ie 6enttaTtfation bed Sanfmefend ift in 
Slufilanb je^t bie gegebene ®tunb(age, baffelbe gilt Don bet audf$Iie§ticb 
ftaat(i(ben 3<tt^(<itt^9<tbe« 2)iefe ®tunblage btaucbt ffit unfeten ^wtS um 
fo tt>eniget t^etfajfen ju wetben, ald fie fflt (ej^teten mebt Sottbeite ald 
9ia(t^titiU bieten mStbte« 2)ie getabe in 9iu§(anb aOerbingd manntgfa<b 
emi)febtendtt)ettbe Z)ecenttaI{fation bed Sanfwefen^ unb So^ttennung 
be^felben i^om Staate wttb gmedmSgiget bod£f wobi etfl natb ge^* 
lungenet unb lingete 3^it befiebenbet ^etßeQung bet Satnta eine 
ptaftifd^e gtage. 

®etn gefieben n»it inbeffen ju^ bag gtabe in biefem fünfte au$ 
man^etlei S^edmSgigfeitdgtänbe bafiit ^pxtä^tn, bei bet Umgefiaftung bed 
®elbi' unb Stebinvefend t»on t)otnbetein bie ®tunbung einet obet mebretet 
fe(bflSnbiget S^tttlhatiUn mit ind 9luge gu faffen, um mit beten ^ä(fe bie 
«ufgabe !eid&tet ju etfflUen. gebenfall« mujfen abet anib bi« Detfdöiebene 
9Ragtege1n bed ®taatd allein, beten gemeinfamed SSefen in bet gunbirung 
f(bn>ebenbet @taatdfd^ulben beßebt, im Sotaud butcbgefiibtt wetben, fo 
bie giegutitung bet Setien, bie tbeilmeife 9iA<fjabIung Don S)epofiten unb 
einniebung oon StebitbiOeten. (Stfl batnadl^ fann bie gtage eine ptafttf(be 
Sebeutung gen)innen, ob bie flfteiibdbanl al^ eine teine Staatsanwalt fott# 
bauetn unb bemgemdg bie Stebitopetationen fo eingeti(btet tt)etben follen» 
baß biefe San! in ibtem S)e))of{ten« unb 3etteIgef(bSft voixtüä) fo(oent 
xottU, obet ob glei(b}eitig biefe Oeiben ®el$iffd}n)eige an unabb^ngige 
Saufen flbettvagen n^etben follen« S)ie in beiben giOen etfotbet(i(ben 
SRogtegeln finb feineSwegd fo gtunb^etf Rieben, mt man lei^t meinen 
loitb« SEBit wetben im golgenben Don bet Sotaudfe^ung bed gottbeßebend 
bet gteid^dbanf ausgeben« £){e SBotfftlSge mobifidten fl^ ni$t fo etbebliib/ 
n^enn man Don Dotnbetein Dotjiefien foQte; bie 9tei(bdbanf gan} ju befeitigeii^ 
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3n bem ^t^t^nitU, »ef^er toon bet Keflulitittts Ut StebttMUete ^anbelt, 
foB auäf bie' leistete (&>eiitualit&t für j befptodl^en »erben« 

2)ie «ufflabe bet Stegulifung ber f*»ebenben ©diufbeii flitebert ff* 
Mtnxqtm&i naA ben brei jCategorten bet @evten, ^er S)e)>ofiten unb ber 
ßnbttbidete* 3n biefer gfteibenfolge tt)erben wir btefe SAuIbgattunaen 
auA befpre(!beii. 3)te ßrdrterungen über ben Umfang ber gunbirun^ 
ieber Jtateflorte, Aber bie babei qi ^fofgenben ®runbfä^e itnb über bie 
jiu er^elenbe Sefd^affenbeit ber reßirenben Setrfige biefer Sdi^ulben »erben 
babei in bem burüb bie 6aAe gebotenen Sufammenbang bleiben. 

Z)ie Kegeinrig ber gefammten f^^webenben 6(bulb fann M eine 
cinjige gri>§e SRagregel ber Draftifc^eu Sin^njV^lttil bebufd ber ^erfleOung 
ber Valuta betrachtet »erben« 3m (Sinjelnen bilbet bie Siegelung juerft 
ber Serien ani} einen »icbtigen Stritt gur Sefferung bed ®eIN unb 
Sanfn>efend, ber aud^ aflein ffir fl$ t^oraudgeben fann, »enn »eitere 
Operationen jur ^erßeflung ber Sainta no(b Derfcboben »erben. 2)af[e(be 
gilt aldban oon ber Stegefung be6 S)et>of{ten»efend gegenüber ben Srebtt# 
bifleten« Seibe SRagregern »erben bur^ ben Buf^^^b biefer föefd^äftd« 
{»eige geforbert unb ber Soluta, felbfi obne »eitere SRagregeln fflr (entere, 
inbirect ju ®ute fommen, »eil {{e bie notorifd gro§e ®efabr befeitigen,- 
bag bie $apiergelb»irtbf4aft ni(bt immer bnr(b neue Smiffionen Don 
Crebitbitleten jur ßrfe^ung ber in bie Staat^faffen i;uru(fßrdmenben 
Serien ober jur Sliidjablung t)on S)epo|iten oetf(b(immert »erbe* 

(Sin )>IanmfiSiged ©orgeben mit ber Megulirnng juerfi ber Serien, 
bann bet S)et>oflten empfieblt fi(|^ namentli^f an(b t)iel mebr otd ein et»aiged 
neue^ ifolirte« Keinem ginangesperiment mit ben SrebitbiOeteu, »ie 
. ü. S« bie gunbirung einer 9njabl SRillionen ber (enteren , »omit »enig 
erreicf^t »irb« 3n ruffifdi^en 3^ttungen oerlantete »ieber t)on biefer Sbficbt 
(9Xai 1868) unb bie gdnßige Sage bed ßelbmarftd !ann leidet bnju 
t)erleiten. 99{an fann ge»i6 fein, bag t)or ber Sieguiirung ber Serien 
unb S)epoflten iebe fol^ie Operation balb »ieber in ibren et»aigen 
gängigen Sßirfungen burd) ben ungeorbneten ß^ßanb jener beiben anberen 
S<(u(bpoßen rfi(fg&ngtg gemad()t fein »irb, »ie bied bi^b^^ 9M ber 
gaU »ar. 
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5) t){e ftedutivttiifl Ut Sertenfd^nfb. 

t>\t Serien mfiffen ttnuntgfingli^ {(^rer (Sigettfftaft eined 
(oeti(tHd(t(f)cn) &tiaft))a^ter(|elbed eutfleibet, in leine @$aj^o 
fAeine toetmanteU unb in if^xtni (Sefammtbettage er^eblij^ 
it^äfx&ntt oeiben« 

3n i^rer fleflenttfittigen Sefd^affenbelt btibe« t>it foflenannten ^©erien 
(ReiAdfcba^billete'S utimal tn ber {ewigen Uebermnffe, einen ganj nnfiai^ 
baren Sefianbtbeil ber ruffifiien (Staatdfc^uIK 9}oilb ben geltenben, nur 
in einem ^Jnnfte nenerbinß« t^eränberten Cejütnmuiifien nmfögt jebe (Serie 
3 SRiOt 9tM* in günfitgrubelf(!^einen mit 18 Rop. monatlichen ober 
4,327o lfi&rli($en ^inU^ unb wirb auf o*t 3öbre on^gegeben* Die Ärone 
nimmt biefe ViQete in allen 3ab(ungen an (alfo „^apitx^tW) mit €teuet^ 
funbation'') unb giebt fie ebenfo bei allen Sab^nngen an$, mona^ 
man faum anberd t)ermutben !ann, a(d baß biefe SAeine S^^^nQ^cucd 
für 3<^b(un8^n be^ @taat^ an private baben, obne baß bad Sorrelat, 
ber 3^^)^^^^^^ fu^ S^blungen ber $ribaten unter einanber, andbrucflid^ 
audgefproften ifi. SDie Jitgung foü im Saufe t)on 8 ^aixtn erfolgen; 
bei ben fr u bereu Cmifflonen mit ber »eiteren Beftimmung, bag in ben 
erften brei 3abren nur bie ^m\^n, in ben legten fünf 3abren aQe CiUete 
jurfidgejablt n)erben, in bem SJtaße, toit {!e an bie j^rone ;urfi(!gelangen, 
n)obei M festere bad 9lt6)t t^orbebielt, bie SiQete awi) t>ox biefem Sermine 
ein}U)ieben, anbrerfeitd bie nidbt in 3<tblung eingebenben gegen 
neue Sillete einjutt)eä)feln „fa(I^ folibed na(b bem ®ang ber 
®eIbot)eration ffir ndtbig erad^tet n)erben fodte''. @p&ter iß 
nur )oon bei Tilgung ber 93tnete nacb bem Stmeffen ber (Regierung im 
Sauf t)on 8 3^^^^^ ^'^ ^^^^ ^^^^ iu Setreff einer friib^^^n ^injiebung 
bin Sorbebaft mebt gemadit« — S)ie 93iQete werben übrigen^, gum 
Unterf4lieb t)on eigentlicbem ^apiergetb, ni^t nnbebingt, fonbern nur bann 
oon ben 9tenteien in 3<^b(ung angenommen, mm\ ber 3<)blbelrag niij^t 
geringer ifi aM bie (Summe be^ SiOetd fammt aufgelaufenen 3infen« 
2)ie festeren »erben bei 3<>blitngen gwifiben ben Stenteien unb bem 
publicum nur fAr Doflabgelaufene SRonate beru(ffi(btigt* (SoI4)e Seßim^ 
mungen muffen ju mausertet Unjutommliibfeiten ffibven unb tragen }ur 
(Erb^bung ber 3ntegritat bed ^affenverfonafd gewig nicbt bei« 9ta^ 
Umßänben, i. S* bei 1}o\)m X)i«€onto, wirb bie aSermeigernng, ®$ab» 
biOete ffir fieinere @nmmen in 3<t()(ung anjunebmen, ein Z)idagio biefer 
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®Ae{ne obet, loie in }änflftir 3eit, eitt ftMtxt^ Mä^ximtn berfelbev in 
ik San! ^tvitfen ffnnen« Sefonbetd audgeioMt werben bie Rkfen 
imuietf mtt \ä% wB aB^elaufene ^aixt, jefet tnittelfl (ibjufÄnelbenbet 
Si>u)>i>ti«, in bet ^ditt^hrentei unb ben fireUfenteten \tx ®out)etnement«ß&b(e. 

6eh dftaYofteriSifd^ ftnb nifn bte UtfaAen btr QaTfeti Seraeftruna 
bet @erfeit ftnb bie ZUiMt, bdg wemc^ften« in ben lej^tin jmStf ^abren 
d»i| ni^t ein einniged 9ll(il bie aBIaufenben Gerienbeträcie, cHUiä) üe 
tetd nuT )tt abrufe einer t)0Yfiber9e(enben Sertegenbeit ber ginanütt^et^ 
todttttno emitHtt i»otben »aren, ttittUib inxMmtfitn, fonbern immet 
flegen neue ©hien an«fletauf4t »orben fliib* 3n bie ftflbete Seit 
ffunten n^tt nn» feinen f))eciellen <EinbIt<f i>eff<6affen ^ ffit bte ^iidte 
1855—67 babeit n>it ben intereffanten Qerlanf genan t>erfoI<)t« (gnbe 
1856 rimtlitten 21 Cetten im ©etta« »fn 63 SWiB.gibl. («t. XVI— XXXVI)* 
6ettbem finb M« 1867 51 neue Serien für 153 9XtH. mil au^a^eben, 
40 injmiMen abgelaufene erneuert n^orben , fo ba§ im Jabre 1867 72 
eetien im 93ietraa t>on 216 SRiO* 9?. in Umlauf t^erMieben finb — eine 
gang d5erm2§ige ,®umme! Unb fAr »eli^e ßwedel %aft au0nabm(0« fir 
Wäft, tt>e((|e re^ltiieitige ©tenererb^unflen ober {ebenfalls, menn ni^t 
fofort, fo bo4 üiSgli^ifl ba(b bie üufnabmc funbirtet 9n(etben erbeifdbt 
bitten!*) 

Z)ie 9R>{tIi4freit, blefe Rapiere fo ^arf jU t)ermebren, in gwdlf 
3abren faß tt« bad Sierfacbe, unb bie, mie e« fcfieint, erft in ben leisten 
3abren, befonberf fett 1866 ßirfer bert>or0ettetene ©cbmieriofeit, fie 



- ^ 9{eu auögegeBen mutben: 1866 10, 1860 5, 1862 10, 1863 butd^ t)erf(^tebene 
tlftife 4, botin 1, bonn no^ 5 unb 3, 1864 toiebetum nadft einanber je 8, 1865 4, 
1866^67 8 Serien. 1856: ^megen bet auferorbentßci^en Sdebütfntffe in gegentt>artiget 
'Sell^ {Ärfmftieg, UM öom 81. $)ecbr. 1855). 1860: ^»egen bet flatfen SuiüdPnal^« 
bet Oepoflten feit bet (Rententebuctfon" »efl^alb ftfion me^tmalö, abet immet nod^ 
unjutelc^enb bie ©anffaffen au« SÄtttcIn beö fllei^öfc^ated unb ©elbetn bet legten 
5fnlei^e l^ätten gefüllt »etben mftffen (Ufad bom 8. Juni 1860). 1862: 'um bet ^aupt- 
gefeaf(^aft bet tufflf^en ISol^nen bfe Sfftttel gum ^uebau il^te« 9te^e6 pL bieten (Ufad 
Dom 5. ^ecbt. 1861). 1863: bie etflen fünf neuen Setien^, um bem iReic^6fcboft bie 
SRittel au gett)d]^ten, bie ^udgaben nod^ bem Subget loon 1863 au beifen (tUafe Dom 
19. Se&ruat uttb 30. SRoi 1868), bie weiteten 8 Serien, ^um bie aufetotbentlic^ $(ud- 
gaben be6 6(^e< bei bem gegento&ttigen Sufianbe bed It5nigtei(l^6 $oIen unb einiget angten- 
aenbtt e^o«Detnement< an beden" (tlfofe Dom 80. SRai unb 26. 9{oDbt. 1863). 1864, 
1865 unb 1866^67 aut S)e(fufig bev kufenben iHfudgoben na^ bemfteid^bubget (tlfofe 
Dom 28. SRai unb 19. fTugufl 1864, 7. 3vni 1865 unb 26. iDeibt,51866). 
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vnteYitubrittflen f finb anerbitigd e^entbümlit^ , {eboA bttrA bie Sd^e ber 
rtiffifden SBoff^ipirtbfä^dft ernScTid^ itnb bfitfen febenfaSd ti!$t ;(tt ®unfteit 
ber fetneten CelCef^aftimfl biefer (jtogen wnb gefä^rlftjen Wwebenben 
SAuTb Au^()ele(|t »eTben* 2)ie bereittt>{ni(|e 9{iifnabme biefeT $a)>teTe 
im fßtxUhx ftebt fiAerlidEf mit ben beiben anbeten widSiti^en Srebito)>era# 
tionen biefet $ertobe, nfimltifi bet Sermef^Yuna ber SrebitfttOete in unb 
mA bem ftrimfrtege unb ber f)erabfe|^un{i ber 3)e))of{ten;$tnfen , in en(tem 
urfSd^IiAem ßufammenbanae. 3n erfterer ^tnf{d)t ifl bie 3^^^^!^^ ^^^ 
Gerten tvefentli^ biefelbe (SrfAeinnnfl n>ie bie Vnfd^wellunfl ber Z)epof{ten 
in ben Sanfen bid i|ur ßi^^^^bucHon: bad nene $a))ier8elb lieg {!(& t>or# 
Mttflfl nid^t anberd unterbringen aU burA @infa((e in bie 9an!en ju 47o 
ober deber noA burA Einlage in ben Serien, welAe noA etmad bSberen 
3ind gaben unb ald B^tblungdmittel an 6ffent(i$en l^affen i^u t^ermenben 
maren« ®d^on bamald ober fogar grabe bamaM bStten fi(&er noA mebr 
Gerten 9tebmer gefunben, menn ber @taat Re ausgegeben bitte« Später 
mufite bie ^erabfe^ung bed £)e))ofiten)|infed t)on 4 auf 37o (20* 3ttli 
1857), toom L S^ttWö^f 1860 an fogar auf 2% (abgefeben oam neuen 
S)et)0fitengef(fiift ber Steicb^banf) oollenbd einen Zb^if ber }urä<fgenom^ 
menen ®e(ber ber 9n(age in ben @erien gufubren. 3)ie golge biert^on 
n)ar aber nichts ^nbered, als baß ein guter Sbeil ber mit großen j^oflen 
but4^gefitbrten'9flfi<fjab(ung unb gunbirung ber S)e))of!ten nur fictit) mar: 
bie f^mebenbe ßrebitbidetfifiulb mar in bie f^mebenbe S)epofitenf£(»uIb unb 
biefe mieber in bie f(bmebenbe ®erienfdS)uIb oermaubelt morben; bie 
SRenge b^tte i^d) infotceit uii^t DerSnbert, bie Oualit&t nur mieber 
t)erfd[)Ieif)tert* 2)ie @erienemiffion gemann biet für bie Serminberung ber 
3)epofiten ^mar biefelbe 93ebeutung mte bie 9uSgabe ber 5 unb 47o 
Sanfbidete unb ber 47o ununterbroifien 9ienten tragenben, aber (entere 
SRagregel ffib^te burd^ bie @ont>er{ion jtu einer gunbirung eines SbeilS 
ber fdt)mebenben ®4)ulb; erflere nicbt**) ®pSter alS baS ^apiergelb in 
bie 93erfebrScanSIe beS gtogen 9lei(bS eingefirdmt mar, ein S)ru(! auf 
ben ®elbmarft unb ein b^b^^ 3)iScont entflanb, bittften fi(b bie Serien 
bagegen notbmenbig in ben @.taatSf unb SBanffaffen an, — biefelbe 



•) SBgl. ©olbmann o. a. £). ©. 76 ff. SBenn an^ nii^t burc^mcg ber gotm, 
fo bo* ber SBitfung nac^ l)ai bie ömifpon jener brei ^Ttten funbirtec 6(^ulbcn (einfc^ücllld) 
ber 4% ununterbrod^en fllenten tragenben ©iflete) jur gunbirung öon ca. 500 SRitt. (Rbl. 
?rl»atbepopten, bem größten ^t\i ber am 1. 3onuar 1869 »orl^anbenen 725 SRiU. fftbl 
älteren ©inlagen,2gefft^tt. 
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Srfdfeinung XDit t^ie KädfoTkrung Ut S)epofiten« Sei ben juffinftigen 
Opevattonen {ut ^erfleOung ber 93a(uta noirb ber S)rang, Serien in 
erebitbiQete gu t)er»anbeln , nod^ fiäifet werben , beßt^alb niu§ man um 
fo me(ir bie ^unbitnngdoperation auf bie Serien audbebnen* 

2)er 9Raufle( ber j ewigen ruffifd^en ®(fia^f$eine liegt t^or tfUeni in 
ber unbebingten Sunal^me an 3^(^(u"9^fi<^tt für 93etrage über 
50 fUbl an ben @taatdfaffen , in ber jum £bei( biefe (Sigenfdliaft 
bebingenbea t)iel ju fangen Umlaufdjeit unb ber ub.ergrogen 
SRaffe biefer ißapiere. geltere werben babur^ eine 5lrt ißapiergelb, 
ein t>er|tind(i$ed $apiergelb nadS) ber alten fa(f(^en 3bee neben bem 
un)»er)ind(i$en, ben SrebitbiQeten« S)a bie Serien ni^r bie &oOe ßigen« 
f(|aft bed $aptergflbd befi^en, fo ergeben fi(t^ bie befannten SRigftdnbe, 
bie SnbAufnng in ben 9?anf' (unb and) WDbt ben Staat^O jlaffen, fobatb 
ber Sßertebt me(|r gewdbnüc^e Umlaufdniittet brandet« gur ben ®taat 
fommt no(^ ber 9{a(I)tbeil ber äLkrgindli^feit in S?ctra(^t, ber für bie 
SoIfdn)irt(^f(^aft faum burd!) ben 93ortbei( aufgewogen wirb, bag bie Serien 
wenigßend tl^eil^ unb gettweife nid^t M ^apiergelb, fonbern aU ®elbpapier 
fungiren, ni(^t ^w ß^btungen, fonbern ju Sapitalaniagen t)erwenbet werben* 
2)ie {Reform muß nnfeied @ra(t)tend in ber Serwanblung ni^t bed 
falben in t)oI(ed ^apiergelb, fonbern in reinem (Selbpapier 
nnb in ber befinitit)en 93efeitigung ber größeren 3Raffe ber 
Serien befle(}en. 

2)er einjugiei^enbe 99etrag Serien bangt t)on ber ®rö6e bedienigen 
Setienbetragd ab, wel(^er in ber e$orm eigentli4)er S^a^f^eine t>om 
ruffif(!ben,93erfe(^r bequem aufgenommen werben fanu. Se^tere ®rd§e lägt 
fl^ nur and ber (Srfabrung rt4)fig beßimmen« 3lna(ogiefdi)(u|fe nacb ben 
Serbältniffen anbrer Sänber finb gewagt. £)o<b jeigt ber 93erg(ei(b mit 
ben anberen europätf(ben ©rogflaaten, felbfi mit granfrei(^ unb Deßerrei^, 
welche wie aOe finaniiefl berangirten Staaten unter ber Surbe äbermSgiger 
fcbwebenber Scbulben (eiben , ba§ bie gegenwärtige ruff!f(be Serienfcbulb, 
48,6 7o ^<< Sruttoeinnabme be« 9lei(bd, wirfii($ gang unoerbältnigmägtg 
gro§ iß, unb bod) btiben bie Setien in Sluglanb nur ben fteinflen Sbeil 
ber fd^webenben Sdi^uib. Selbß ein SSetiag t)on 100 Tliü. fHbU ei gen t» 
lidS^er S(ba^f(^eine iß immer nocfi 22,^ 7o ber Srnttoßaatdeinnabme« 
^Auf 100 SRitl« werben bie Serien minbeßend ju rebuciren fein unb an(|i 
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bann f!n( Me Serf^&Itniffe bei; anbeten Sinbet metfien^ no4^ fiinftiget«*) 
Der SetfaQ i^on 100 SRiO* fRhU fiberfieigt immei ncäf bie bi« gum Sa^re 
1860 ausgegebene Summe« 39 ^i^ Qrfaf^rung niäft gan} etmut(^tgenb, 
fo em))fiebU ficb fdf fpStet eine weitete Serminberung* Sf>t(Snfig prDpontren 
n>tr bie (Sinjietiung ber Serien bid auf 100 9KiO. 9IbI« 

SaOs bie SalutaoDetationen nicbt ein rafd^eteS Socgeden er^ieif^en, 
was faum anjune^men ifl^ ba ein ß^i^^^^^nt bon 4—5 3aficen füt bie 
gefammfe Operation »oi^t ninbeftend nott^menbig fein bätfte, fo fann bie 
gunbirung* bei eingugie^ienben Serien am beßen ioot^( anf bie SSeife 
beverf^eOigt werben, ba§ bie grabe t)on 1868 an megen ber Warfen 
€miff{on ^cx ac^t Sauren in gr9§eren SetrSgen [iffrlUi) abfaufenben Serien 
niübt wieber gegen neue umgewed^felt werben* SS werben fSflig im ^atfxt 
1868 (ref))« in ben nU^^tn SRonaten bed folgenben 3abred) 15, 1869 6, 
1870 60, 1871 39, 1872 54, 1873 33, 1874 9 SRiO. mU Serien. 
Cine t()eilweife gunbirung fiefer Summe ift i)on febem ®ef{^t6pnntte 
aus abfoIuteS Srtorberni§, fetbß wenn bie ginanjieitung fonfi wie f)\ßf^tx 
bie ^inbe in ben S^oog legt. 9iai^ unferem Sorf(|^Iage werben 
116 aXiH 9lbl, bornet)mIi(b in ben 3at^ren 1870 unb 1871, einzugießen 

*) 3n ©copbtitannlcn wirb bec JBetrag bcr 6c^ot!ammerbinö ia^rUi^, bei- 
Jenige bet ©(^aftbonö (mit tängret SJetfangeit) für langete 8lnona|)enoben befilmmt. 
3n ben legten 3a^ren gob e« üon ienen 12^» SRitt. gJfb. 6t (18,« »/o ber ©tuttoflaatö- 
einnähme); txm biefen 8^ Wtiü. ^fb. 61., einget^eilt in Decfc^tebene 6erten, welche Immer 
ein ^albed 3a^r nac^ einanber fällig finb. 3n Seiten befonbret Unforberungen an bie 
ginanjen, 3. IB. in ben 9let>oIutiond(tiegen, im 5h:imfrteg, war ber Setrag toiel f)bf)et. 3n 
^reupen l^oA. man erfl nat^ ben ($teignif[en l>on 1866 mit ber IKutfgabe t>t>n 6^o(- 
fc^einen begonnen. 2)ad OefeJ com 2ß» 6e|)tember 1866 geflattete ben eröffneten (Srebit 
t)on 60 Wiä. et)entueH t)oI[fl&nbig burc^ toeraindCid^e 6c^aiann>eifungen, 
längftenö auf ein 3a^r kutenb, ju berfen. 3)o(^ ifl öon biefer Grlanbnif mir f(^ü(^tem 
(S^ebrauc^ gemacht uub ^uetfl nur ein Setrag )>on 5 (Serorbn. t)om 81. Sftoi 1867), bann 
»on weiteren 5 «Will. ^^Irn* 3% 6^ine emittirt »orben <ctt. 4*% ber ©rutto^aote- 
einnal^me, welc^ etnfd^liepüc^ ber neuen $rot>in3en unb inbegriffen bie k»i>m ^preufif^en ouf 
bai norbbeutfc^e Snnbeöbubget übertragenen (Sinna^men ca. 220 SJlitt. ^Ir. beträgt). 
3n Deflerreid^ giebt eö, neben bem 6toat«papiergeIb unb ben 3wan9öcurdbanfnoten, 
100 SJliU. gl. 6ci^atfc^eine (fog. 6annenfc^efne, beren (Sntwirffungö- unb S3erme^rung«- 
gef(^i(^te becjenigen ber rufjlfc^en 6erien analog, aud^ für bie reine ^^eorie beö ®etb- urib 
C^cebitwefend intereffant ifl, f. meine £)rbn. b. dfierr. 6taatd^aud^. 6. 82) ober 24% ber 
Sruttoetnnal^me. 3n granfreic^ enblid^ bilben bie Sond bu 3:refpr ben •^ou^tbeflanb' 
t^eil bcr über. 900 SRia. gr. (fajl 50% ber Sruttoeinno^me) betragenben fc^webenben 
6c^ulb, eine übermäßige 6umme unb eine ber toielen fd^limmen 6eiten ber neueren fcan- 
5&fifc^en ginan^mirt^fc^aft. 6eit länger )>ergebli(^e 0legulirungdoerfu(^el 
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fein. 3)eic Staftt^^muB ju biefem 9ef^itfe d6er eine fateii»eife|{eingeffenbe 
gr6§ete 9ln(ei(^^HtBme te^^tjeittg t^etfugen« 

3)ie iibftgen 100 3Ria« Serien f!nb in eigentli^e (5<)a^f(|)eine|^ 
eine 9rt S^a^met^fel npie in anbeten Staaten , jn oetwanbetn. 2)iefe 
nenen €^a|f$eine tt)erben im SOgemeinen nid^t an ben Staatdfaffen in 
S^i^Inng angenommen, if)re93erfanjeit iß bagegen ev^ebli^) ju ^etfürjen 
unb fnr bequeme einlifung beim SeifaU ifi Sorge jn tragen« fludb ffit 
9}u§(anb empfleblt ^S) bie eng(if(S()e Sinri^tung toon S^a^f^einen Der« 
f4;iebener SerfaOjeiten , mt ber englifdS^en Silld (bid 1 3abt) nnb 
ber Send (Met 1 3a^r bid 6 3abt)» £)ie erßeren, welche wir €^a|)^ 
onmeifungen nennen woQen, fSnnen elttxi anf 3, 6; 9, 12 SRonate^ 
bie anbercn, bie Scbat^obligationen, wobt anf i%, 2, 3, i, 5 unb 
6 Sabte audgefieflt »erben« Ulaify ber Sefettignng bed ^opiergelb^arafterd 
bet ®(ba^f(tieine iß bie Sefd^rdnfung auf 50'9tb(.'®(beine unnSt^ig, fletnere 
unb gr96er*e mnbe (am Seflen bur$ 10 ebne Steft tbei(bare) Setrige finnen 
ausgegeben loerben« Sei ben Sib^^^ann^eifungen mirb ber ^in^ paffenb 
als 2)i^cont vorweg bejabtt, was au(b bie ®elbmanipu(ati0n an ben Staats« 
f äffen erleidi^tert, falls bie Steine furj Dor SerfatI in B^b^ung angenommen 
wetben. 3n festerer Sejiebung fönnte man ettoa Ht SdSieine 1—2 SRonale 
Dor Serfan gegen ben S)iScontabjug in B^^^'ung annebmen laffen, in ben 
entlegeneren ©cut^rnements meQei(bt aucb ^^^^^ iin%n r>ox1}tx, — grabe 
in ben ^auptflSbten ift bieS am toenigßen notbn>eubig« 

2)er BinSfug ber S(ba^f(beine barf ferner ni(bt wie gegenH)ärtig ein 
flabiler fein. (Sr mu§ natb bem m^rftg&ngigen 2)iSconto ffir bie 9n»eifungen 
unb bie 1—2 ^a\)u laufenben Obligationen unb in t>erf (biebener ^ifft 
na^ ben SerfaOjeiten feflgefe^t werben^ nfimli^l na^ ben adgemeinen 
9lormen ber 9flegulirung beS Seib}infeS nnb ber befanuten Sieget beS 
2)cpo{!tenbanfgef<bciftS niebriger für fur,;e unb f^it^tx für lange SerfaQjeit* 
3)enn in gewifjem Sinne finb fi(b Serf figbarfeit , refp« ffur^e ber jtdnbii' 
gungSfriß, unb Bi^^^b^b^ ^^^)<fi> Qut nmgetebrt iproportional alS le^tere 
unb Si^erbeit ber Anlage, gur bie Obligationen mit längerer SerfaOgeit, 
über gwei 3abte binauS, fommt wieber ein anbereS SRoment in Setracbt, 
ndmtiib ber Sortbeit auf Idnger {)inauS binf!(btti4 beS $ari beS ea)>itals 
gefi^ert ju fein* S)aber fann ber Bi^<^f"B für biefe Obligationen wo(»l 
wieber etwas erm&gigt loerben. 

3m Uebrigen mu§ baS Siba^f4ieingef<bdft na(t) 9anfgrunbf%n geffibrt 
merben. So iß nameiittt(|i au^ ein gen^iffer SaarfonbS erforber(i4f, ben 
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mx bei 100'9XiO. Si^a^f^einen Dotldnflfl anf 5 SRiO« t>etanfj^(agen ttoflen. 
®egen ßartere Afintigungen tefp* Semetgerung (er ^rolongattonen ffat 
bie StYioattung in ter Crf^S^ung (ed Bin^fuged bad )>r0bate, tationeOe 
iinb icä) iii^^t fe(^t roßfpielige SRittel bcrSanfen jur Secf figung ; bei Der« 
Anberten Sontuncturen fonn balb iDtebec eine ^erabfe^ung bed 3in^fu§ed 
erfolgen. SBenn ber Settag bet 6A<i^f<f^<ine gefe|It$ fefl nocmirt tfl unb 
bad ®ef4^5ft otbeitli^ geleitet iritb> fo t)eilievt au^ bie ®efabt bet 
S)i(i€onritnng ber nur woi^ furge 3^it laufenben ®4eine bur^; bie Sleicbd^ 
banf ibre äSebeutung. ^m ®egentbei( fonn wie in (Sngtanb unb %xanV 
reicb ^in< ^^^i^ Sauf al^bann gmedmSgige 2)ienße bei ber SerioaUung 
bie[e6 ®efd^jft« Iciflen. Unter gewiffen gautelen lann Untere« au4 bet 
9iei(b0banf übertragen n>erben* 

S)ie ©(bagfcbeinemiffion \>on 100 9Ria« StbK nurbe oorl&uflg etwa 
|e jur ^alfte auf «Inipeifungen nnb Obligationen gu t)ertbeiten fein. Z)ie 
9nn)eifungen madigen ber ®efd)dft^tratte unb bem gefnnben £)epoi{tengef(b&ft 
ber 93anfen bei ben jur S)i0contirung nnb jur S)epDf{teneinIage beßimmten 
®elbcapita( let^t befonbere goncurren}. S)ied f^abet in reiben Sinbern 
mit ausgebt! betem Srebit« unb 9anfn)efen n\d)t ml , in Sänbern n>ie 
Oeßcrreid^ unb 9iu§(anb fann e« bebentUc^ »erben* S)e6ba(b iß ed 
iDÜnf(beu^n>ett(^ ^ ben Setrag bei VuuDeifuugen niäft ju t)o(f) anjufe^eu* 
SBerben 9tnn)eifungen an iffentitcben Waffen in B^^^I^nS angenommen; fo 
muffen fie an bie ^aupttaffe jur (Sinlöfung gefanbt unb bfirfen ni^t loieber 
audgegeten »erben. 

X)ie fRauvxf unb Serfebrdoerbäftniffe bed rufflf(|)en 9tei^« flnb ber 
9ludgabe oon @d^a^obligationen »obl gunßig^ Vucb bie Unterbringung 
eine^ größeren Setragd aU 50 SRiQ* »irb faum erbeblic^e ®(^n)terigfeiten 
mad^en. S)o$ bie gefld^erte Orbnung be« @taatd(^audb^(^^ oerlangt, ben 
Setrag ni(^t ju t^o^ gu greifen, »eil fonß für eine längere, unberechenbare 
ßufunft Serpßi(t)tungeu äberncmmen »erben, »el(f^e gelegentlicb red^t Idfiig 
faOen tonnen. Sei l^-G ^abren SeifaOjeit »erben jdbrlid^ 10 aXia.9ibL 
fällig, bereu Sermine paffenb balb« ober otertelfabrlicb , alfo mit 5 unb 
2V2 WU. }u »dblen ßnb« «Oerbingd fann ber ®(ba^ bie oon ibm 
ge»unf(bte Prolongation m6i bei biefen Obligationen »obl bur(b (Srböbung 
be^ 3i"^^u6^^ bi^ gu einem ge»iffen Umfang erzwingen* 9lber biefe ^ülfe 
fann bei ißapieren Idngrer SerfaOjeiten leidster oetfagen ober anberfeit« 
}u foßfpielig »erben. @ebr groge @ummen @(^a|obIigationen »urben 
eine befonberd unbequeme Staat^fdiulb mit furget Zilgung^periobe nnb 



241 

ftatfer Jilpng^quote bilUiu — SDIe Umtt)anblu»fl l>er fibttg bleibenden 
Serien In neue @4ia^fc{)eiiie beiber 3ltten erfolgt »otil am paffenbjien 
beim 3lblauf ber ledigen ©eiien» 

S^ie jlofien ber bier t^orgefcbUgeneu Ötegutirung ber Serien n)erben 
n>ir unten im 3ufammen(}ang mit ben Sofien ber gefammten Operationen 
befpre^en* 

6) S)ie SieguUrung ber S)epofitenfcbuIb. 

SSBenn bie Serien einmal in ber angegebenen SBeife georbnet |!nb; fo 
bat bied für bie SDepofiteK nsb eiebitbiOete, bie- eigentlicben 93anffcbu(ben, 
einen boppelten 93ortbeiL (&9 iß afdbann nämlich bie ®efabr befeitigt, 
t^i jum (Srfa^ ber Tucffirömenben Serien SrebitbiQete ausgegeben »erben 
muffen, unb bie-Ieicbter realifirbaren 9anracti))a bieilen adetn oerfugbar 
für SDepofiten unb SRofen, n^abrenb fie gegenmdirig, xdo bie Serien tägiicb 
in ben Staatd« unb 93anffaffen in ß^^i^^^^^^d angenommen u>erben, in ber 
Sbat Ciwi) a(d k>erjugbare £)ecfungdnHrtel ber Serien mit betrad^tet n^erben 
muffen, n>enn biefe^ 93erbaltni6 awä^ burcb bie gotm bed iSanfau^weifed 
t>erbe(ft n?irb« £)er gortfcbritt tritt barin ju Sage , ba§ nacb SiabeQe 4 
im aXai 1868 nur 20,2 7o bei ftbwebenben Scbulb leibli* orbentlicb gebecft 
»aren, na(b ^bfe^ung ber Serieuf(bu(b — xva^ aber erß na 6) ber 9Ie« 
gulirung ber leiteten fiattbaft ift — bagegen bereite 24,7 7o* 

3n*ben öanfau^weifen flnb bie 5lctit)a, jum 2beil aflerbing« auf 
Orunb früberer gefe^Iidjer, febocb in aüen ^fünften »iOFütlicb burd?bro(bener 
93eßimmungen, ben t)erfcbtebenen Sitten bei $affioa gleid)fam a(d beren 
fpecielie 2)e(fung jugetbcilt« S)ad ifi gegenu>ärtig eine jiemltd) g(eid)gu(tige 
giction, n?e(cbe man nur etn^a bajn braucben fonn, um einen (eicbfeten 
Ueberblitf über li\^ J^ecfungöDerbaUniffe ber ©anffcbulben ju genjinnen.*) 
35iefe gefialten jicb ^iernacb folgenbermagen* 



*) a)le gtei^Qttigen 5ßcjlen finb im 5Iuömeiö ni^t elnmof aufammengejogen. 6o 
bcpnbet fic^ barin ein ,(5onto beö ^luöwecfeölungöfonbö unb ber SrebitbiUete", im ^affioum 
mit 691,88 aWiß. 9tbl. (SrebitbiUeten (1. SKai 1868), im Slctiüum mit bec ^mtMa^t\ 
b. b. bem größten 3:^ci( beö in ber S3anf liegcnben ®olb6 unb 6überö, ober — »ieberum 
na* einer giction — einfd)lief(id) eineö Setrag« üon 24 üWiO. 9lbl. „5ffent(irf)e gonbö" 
(Sab. 2 sub 6 b.), unb mit bem ;,$)ccoutjert beö ecftajeö für bie (SrebitbiUete". 3n einem 
bcfonberen Gonto fmb bie ^€ummen in (SrebitbiQeten emittirt für bie €uccurfalert* 
gcbucbt. (Sine fpecielie SDecfung bofür iji in ber SBilanj nid)t oiiögemotfen. 5)ie burc§ 
@c^Qtfc?)eine gatontirte (Smiffion öon (SrebitbiUeten iji je^t ^u hzn erjien ^auptpoj^en 
btnöugef^tagen. 

16 
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«ctba* 



1) Conto ttx üithltbllltU. 

CtebitbiOete (^auptfumme) • 691,88 /®oIt)« 

SRetaafojfe < ©Hber . 4,8» 
(Oeff^gonbö 24,00 



ober 7o 

94,55 13,6 
3,5 



£)ecout)ert 



568,47 82,. 



©umina 691,88 100,o 
2) Conto lii flbttgen ffinbbaren S^ulben. 
Ctebitbiaete ffli bie Succnrf. 28,5 |9R<taa 

$Tit>atbepofiten * * * 



Def[entlt4)e S^epofitfn« 



c* 232,0 CrebltbiO» unb 

c. 46,0 Äöff« ^7o »iD- • 

ICrebUbtOet bei 

ben %\U. • 

{Ptmatforbetungen • c. 

Stealifiibate ®taald« 

fdbulbpoßeu • « c 



19^5 


6« 


23„8 


7« 


12* 


3« 


55«, 


17^ 



45. 



14,8 



Summa 155,93 
S5ecout)ett(re[p*anber« 
flcbedt) ♦ ♦ > ♦ 150,57 



50,9 
49„ 



@umma 306,5 @umma 306,5 100^» 

3) 3ufAit^in^^fl^i<'fl^'i^^ Conto allet fflnbbaren S^^ulbetu 
CtebitbiCetc (ejcl Äa|f<). .*c685,o aRetaüoorratb ♦ • 



X^epofften c.278;( 



11,8 
5,7 



®umma 963,, 



♦ 113,37 

5Prit)atforbctu«8^R» c» 55,o 
9tea(ifitbare @taat«^ 
f^ulbpoß cn . . c. 69,2 7>2 

@umma 237,57 24,t 
^ecouoert(refp* anbete 

gebetft) ♦ . . . 725,43 75,3 



®umma 963,o 100,o 



9Ran f!e(^t, bag mö) biefei ©ruppitung bie ^auptfnmme ber Ctettt# 
bidete fui fid!) <\Mn gioat metadift^ beffet, fonß aber noc( 
f<I^Ie4;ter atö [on)o(|( bie ®e[ammtbeit ber fünbbareu @4)ulben n)ie Die 
übrigen fiinbbaren Si^utben fiebert \% 9u(& eine re^tti^e Sebeutitng 
ff dt bie ()i()ere SKetaObedung ber Crebitbiflete ni<|it, benn m0) ber aBiebeti> 



X 
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einfii^tung ber SRetaOiDdbvund Um naturlicfi fut tk S)epcfiUn fo gut 
ald für ^ie SreDitbiQ^te 9){unje getorbert tDcrben* 

Um ia9 3tef ju be^eic^nen, u>e(d^ed man bei Der Slegulirung M 
2)e)>ofltenger(^äftd erreichen muß; wirb man juerfi bie 2)epo{!ten anal^firen 
muffen* Sldbann fanu man paffenb in ^nfnupfung an bie eben t)or« 
geführte (Sruppirung bur(^ eine tleine Umgeflaltung bei Unteren bppotbetif^ 
aud ben jr^igen SBanfactiDid eine mSglictiil gute S^ecfung bed £)epo{{ren^ 
gef^iaftd gufammenfleOen« £)araud ergiebt {!d^, ob unb mad eoentueO fefbfi 
no(^ für bad 2)epofitengef(^äft aQetn weiter Stotb tbut unb welc^^e Dpeiaticnen 
DoUenb^ für bie [Regulirung ber SrebitbtDete auf ®runb einer fold^en, ben 
ju ftellenben Suforberungen entfprec^eubcn ^ppot^cfe no^ erforberli^ 
flnb* ©0 lu^rt biefe ^Ijpotl^cfe jur Segrünbung ber praftifc^en 33orfcblage* 

S)ie aud ben alten ßrebitanfialten (lerrubrenbeu S)epoftten 
(Zab. 1 sub 5) finb in langfamer aber fietiger 93ermiiiberung burd^ 31b' 
gablung begriffen* S)affclbe gilt ton ben Stücfflanben für ((bulbige 
S)epofitenjinfen. 99cibe ißofien jufammen, welcbe in ber unfeu feigen* 
ben ßnfammenfieBung mit Inbegriff ber übrigen Studßäube älteie S)epo{tten 
genannt werben, betragen uugefai)r 42 SRiQ« fRbU gut bie aUmäblid^e 
weitere Tilgung biefer ®umme f!ub bie SD'titrel ju befcbaffen* S)ie 9tiip 
ftänbe für au^gelofte ®taat^papiere, S^anfbiUete, ß^i^f^n ber« 
felben u* f* w* werben bagegen in ber je^igen Sage beö rujjlfd^en (Btaatt* 
f4)ulbenwe[en^ unb bei ber t>orau$f{^tIi(!()en ßu^^N^ t)er Obligationen 
funbirter 9lnlei(^en im ®efammtbetrage e()er wacbfen aU abnebmen, inbem 
für bet^obcne 9iü(If)&nbe immer wieber neu }u bebebeube geitweilig fielen 
bleiben* @o bebarf biefer ^4}o9en t>on 11—12 Tliü. SRbU wenigfien« nid^t 
unbebingt einer befonberen ßrebitoperatton ju feiner Stegulirung.. gür 
biefe 54 SRiO. ,,äUere SDepofiten'^ genügt baffer vorläufig eine 9lulei(^e 

)>on 42 mü. mu 

S)ie öfjentlicben S)epo{iten finb in U^kx^üt befonber^ flart ange# 
fd^woDen (£ab* 1 sub 7K Siermutbücb mug bie SBanf auf biefem Sonto 
balb an ben @taat unb feine 3nftitute größere Stücfjat^Iungen leifien« 
S)egt)a(b muß biefer $of}en wie bie furj« ober fletdfäOigen $rit)atbepof{ten 
fiieng banfmdgig, b* \f. burd^ baare ^affe unb lei^it reatifirbare gorberungen 
gebedt weiben* £)a audSi bie^riDatbepofiten abuef^meu; (o mu| biefe 
2)e(fung um io bringenber verlangt werben. 

S)ie $rit>atbepo fiten gerfaQen in jwei grd§ere klaffen, bie ßetd 
auf ikriangen unb bie erß nac^ gewiffen ßänbigung^terminen 

16* 
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xidiafflbaxin ^tpofiUn. ^ie ®umme (ererßeren betr&gt co. 133 SZffl. 9I((* 
(eigentlidl^e ®td^tDepo{lteN , dontocerteiite unt SiOet« ä Ocbre), ttfjeniae 
bec Zctminbepofiten ca. 45 9Xtfl. 9lbU ^06) befinden mir und in Setreff 
biefec leisteten in einigen ßn^^if^fn« (Sd \iimt nmü^, tag ^(b nenerbtngd 
grabe au6) bie auf (fingfte AfinDigungdtermine (hinterlegten £)e))o{{ten 
re(t)t darf wrminbert f^abtn. So flnb bie V/2% 2)epcflten tJpn «prtt 
1867 bi« 9Xai 1868 i^on 20,26 auf 12,2o SRiQ* 9tbl gefunfen. Unter 
ff>l(|;en 3i>(f^^nben »irb man fpSter faum um^tn finnen, felbß fAr biefe 
Zerminbepeflteii eine beffere Z)e(tung mit in fludH^it }u nehmen. Um 
fe ßrenger muS man ba^^r je^t f<Qen an ber gorberung banfmdgiger 
Cetfung für bie flbrigen S)epofiten feß(^a(ien« 

SBeiß mau nunmebt (^^potbetifd!) ade leicbter tealiflrbaren Vctioa ber 
SRei^^bant (fammt gi(iaten) bem SDepofttengefcb&ft )U; fo er(}&It man 
folgenbe SBilang bed (enteren: 

!Paffit)a* «ctita. 

mm mi mn. stbc 

Äurjfanige S)epcjlten . ♦ . 133,o SMetaUDortat^ 113,37 

Oeffentlicbe S)epojlten . . 46,o {pvioaifürberungen . . . ö5,o 

@umma 179,o ^^^'^ Stagtgf^ulbpoftei u > 69ia 

Serminbepofiten «... 45,o @umma: banfmdgig 237,5? 

«eitere S)epoPten . ♦ > . 54,0 25ecout)ert (anbre a)eJu ng) . 40,43 

Summa 278,o Summa 278/o 

2)tefe Sage bed £)epof{tengefd)dffd entfprdd^e )i9ar uod^ ni^t aDe» 
gerechtfertigten «nforberungen; aber f!e mxt iet) eine im ®anjen geufigeube* 
£)er SRetaDoorratI brauste bei SBeitem nid^t fo ^o(^ ju fein, bafur bfirfte 
aber ein entfpre^enber 2^ei( beffelben nur in leicf^t reafiftibare 8Bert(^e 
Deroanbelt »erben. 3^^^"l^fl^ muffen bie banfmdgigen 9ictm minbefiend 
auf Diefer ^b^t t>on ca. 238 SRiO. 9tb(. bleiben. @« ergiebt f1<^ mitbin 
auf biefer ^9potMi|4^en Silan}, me($e g(ei(t)n>ob( gar feine brau4)« 
baren 3(ctit)a fAr bie SrebitbJUete übrig (äffen u>urbe, bag bie 
ueuen Sr^bitoperationen bem £)epo{{tengef4)dft roenigflend eine d(^n(i(ffe 
S)etfung, wie nadE) biefer Silanj, geben muffen. 

S)iefe neuen ßrebitoperationeu mAffen fona^ . f(A ffige 
9Rittel für bie fucceffit>e ^IbjaHung t)on 42 SKiH. 9)bl. unb 
eine gute banfmdgige SDeduug für vbenigflend 180 Tlill 9tbl 
ße^en bUibenbe l^epofiten bef4)affen* Selbß bann finb bie 
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wxitn f(rO; fo trüg bie (f|tseu<tntite Snmtte noA diif tpenigfiend 220 
3RtO* 9)M. ertiS^t ti>erbert. S)ufe 3iffer bet OmaHoti 1^ fedfedtreo« jit 
ho(i, tt>enii andb roebl toortSufie bie ntebtiAere bott 180 SKiO. fl^tfio^tf 
m9dtte* SMe eigentlMen t)er;;itiMiAen 2)e)>ofltett fiaben tiämlid) ^tfn ÜRettetf 
j|u IDteiiQt i)T ben le^ttii Sagten abgenommen. X)ie dundbme b^r 
Centocorrente iH tfttf bet^ anbern Seite fretlt^ etfi (Epm^tem be^ fleritget 
tt^eibenben ®elbbebaf f^ , bod) Tonn {{e fe|^t n^obl au($ tiut but^ bie nefte 
Setmebruna ber grebitbillete öeturfa*t »orben fein» Sei Ux ©elbfJemm^/ 
meiae im ©efol^e bet Operationen j|ut {>erßeB)ing bed Qielbtoefen« notb« 
iNnbig entheben mit^, fann an^ lei<!bt n[>iebA eiit^ ßfitfere 3Mtfi(!gie(ifin{| 
ber Dejjoflten eintreten» JRttr ber fflunf^, bie etforberlidjfen «nleJ^eh auf 
bad irgenb ßattbafti SRtniiiium fu befd^riiifen , ben>egt nit« ba^u, bie 
O)»eration jur Sef^affung ber ban!m5§igen £^etfnng bar Z)eipofUefr mit 
180 ßatt mit 220 TtiU. fRiU in Sied^mung ß fleUem 

ffieiß man n>it!(tA, wie in ber oBiaen ^9))otMef bie borbanbenen 
realiRrbaren actit)a bera S)e))cfiten(tef44ft au«f4Iie|li* \i\, fo tjerHetnett 
f!4 naturli* bem entf»re4enb bie neue Operation ffir biefen ®ef*fifteii»eig, 
»äbrenb (l* um ebenfo toiel bie WeguHrnngÄoperation ber ßrebitbiüete 
Dergrögert. ^m ßnbrefuftat fommt bie« auf baffelbe binaw«. SBir »oHen 
Don ber flnnabme ausgeben, ba§ ber Dorbanbene Saart>onatb Pon 
113 SRiL Stbl. — obn^obl bad S^epofitengefASft auA and bem ®runbe fd^on 
je^t einen tbeit batoon beanfprudben fännte^ weil ber 93orratb jum tfftit 
nur burdi) bie ungemSbuHA ftcirfe @infAt5nfung bed SBedbfel«' unb l^ombarb« 
gef*aft« feine gegenwärtige ^8be erreidt bot,— gan;^ bem 3«ttetgefAäft, 
bie übrigen branftbaren 9lctit)a Don 125 ÜÄifl. 9ibU aber gan;| bem S)epoüten^ 
gef^fift ^ugewiefen werben« S)ann fieüt fidb binff^tliA biefed Zbeild ber 
fd)webenben ®Au(b bie Slufgabe babin: ed muffen jurdtfidjtaf^Iung' 
t>on 42 9Ri((. 2)e)>onten unb nur erforberIi<!ben ßrgänj^ung 
bet banfmSgigen S)edung um 55 Wtill 9tbl. fdr bad oer^^ 
Meibenbe S)epofitengefdiäft (Srebitoperationen im Sietrage 
t>f>n 97 9)ii(I. 9lbL unte.tnommen werben« 

S)ie erße 9Ra6rege( ifl wefent(i(b biefetbe wie bie im Dorigen 9bf(^tHtt 
beffirwortete binfl*tli* ber 116 SKifl. 9JbI« einjitjie^enbfr Serien: bie 
beireff enbe fdwtbenbe ®(bulb mn§ in beibengd&en enbgftltig befeitigt werben; 
an ilte $te8e tritt eine fnnbiite Staat^f^ulb« 
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©le zweite SRagrec^el bat efnen 5bitli*en ßBöroftet itnb ^mS tute 
ble fPerw<iiiMiin(| bcr 100 fTOifl. Tffliren^fr Seilen f* elflentft*e S*c|* 
f*eJne. S^te S^ejjcRtfti muffen ^w einer bnt* etite toetSnberfe DrctanUaticn 
tbret STeifiinfl nn<<efabrii*en f*»e^en^en <?*nI^ werben* ©eil bet Staot 
ffton In ben S4flt^f*efnen eine Cixv%t fAwebenbe €*ulb beflj^t, bfirfen 
bfe 5Det)oflten \\m fo »en^er ebne (^eelqnete f\>ec leite, b* 6. f^ier au« 
Äöffe nnb Iei4t teanfirboren ??prberun(ten beftebenbe S^etfunc^, nicfit öuft 
tt>le ble €(i)o|^f(i)elne auf biegen StaatdDerfonalcrebit bin aU f$n>ebenbe 
S(fiu!b tjerbtelben. 

«n« einer «nieibe t»on 55 TOiO- WM» Mtt 9?efftaffun(^ einer banf* 
wSgiaen 2>etfun(t ber 3>e9cfften mug i|Uk)Srberfl eine baare ftaffe auA 
fflr bieten ®ef*5ft«;wei(^ bef*afft nnb ber fReft in folÄen SBertben an^eleftt 
»erben, weifte eine Sr<^5nuing biefer Äaffe Im f^aH Mrferer Slfidfforbernnflen 
ber S^eiJoRten lelAt maeben. ©onft m\\% ba« J)e)jof!tenfl<»f*5ft, tele auA 
ble bl^beriae Crfabrun« in 8?u6Ianb beweift, fieW öuf bfe Äaife befi Woten* 
gef(biftd recnrrlren ober, u>ad auf boffelbe binau«!ontnit , e« muffen neue 
erebltbidete emitHrt werben, wenn ble S)e))cf!ten ;|uruA>erIan((t werben* 

S)er S^itPMw'^ wn^ ^^^ I^urd)fübrun(|«mobalit5ten ber DorflefiJIaflenen 
drebltoperation bänden tbeil« »on ber SrSrfe ber (Rfitfforberungen ber 
2)epof!ten, tbeil« t>on ber ßlnridbtung ber ^auj)toj)eratlonen §ur Sflegutlrung 
ber ßrebitblDete ab. ^ebenfoll« muß »on »orn^erein eine Änlelbe fpecfeD 
iur gHücf jablung nnb SRepIirung ber S)e))of!ten mit in tiu^fiAt genommen 
werben, weldjie In »affenben Serminen ratenweife ein^jUi^a^Ien Ifl. SEBir 
fSnnen ferner nur normal« betonen,, baß eine folfte 6rebito))erati0n jur 
Drbnunfl bed S)e))o{!tengefd)cift« gauj unab()Sngi9 t)on aQen weiteren eigent^ 
liä^tn SRagregeln gur ^erfleKung ber Saluta notf)wenblQ i{!. @ie wirb 
weniflften« bie fru(^er oft fo t)etbanpi6t)oIIe ®efabr befeitigen, bafi ber 
3nfolDen) bei9 £)epofitengef$&ft« burdb neue ßmiffion uneinI5dbaren3tt>ang«« 
curdpapiergelb« abgeholfen werben muß. 

C« uberfftreitet unfere Aufgabe, ba« S)epoBtengef(baft ber {Rel^i^banf 
abgefe^en t)on feiner Segieffung gur 93alutafrage ^ier nd^er gu befprect^en. 
Unfere« (Srod|)ten« foOte fibrigen« au$ in Stnßlanb ber ®runbfa|( ber 
@ta bi Uta t beS 3in«fu6e« wenigftend bfi ben ©iifitbepoflten gu ®unßen 
bc« wanbelbaten, ber Bewegung be« S)i«cont« fofgenben B^^^fuS^^ 
aufgegeben werben« £)abur$ fSgl {!db ber Studforberling ber 3)e))of{ten 
in ^tittn ber ®elbffemme e^er Sin^alt gebieten unb gngleidb gewinnt 
babei ba« SDepofitengefd^dft gegenüber bem Slotengefc^dft me|^r Soben« 
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«eibe« ttejt tm 3«teteffe be« ©eIN mit) Ctebitwefen«* — UeBet bie 
JCüjten ber Operation fpte^en mir ebetifaOd unten nod). 

8) SDte »leöiilftunfl bet !paj)ietflelbfd&ulb ober bet 

©tebltUHete. 

a. 2)ie ßin^ieDuna eine« Zbtiü bet Stebitbiflete. 

3n ben »eiteren gr6rterun(^en fej^en mx nun bie erfolgte Sleflultrun j 

ber Serien* nnb S)epoRtenfd6«Ib Doröu«* Sonft miißten unbebingt Wn# 

fidbtiid) ber 9le(|u(irnn() ber ßrebitbillefe t>M weiter (^e^enbe Sorberunflen 

fleßellt werben, a(« bie« im gofflenben flef^^ieW* SBir fleffen nad^ bem 

föefagten k)on einer $a)){erc|elbmen(<e t)on 685 SRill* fRbl im $Qf{{t)um 

an«, welAer Im «ctitjum t)on braucbbaren ober realiflrbaren SBert^en 

nur ber SaarDorratb t)on 113 TtiU. fRhl gegenüber ftebt« 9n^ btefer 

ift aber bIo§ unter ber f^ebinfluug ffir ba« 3^^telgef4^&ft audfAIie^Iid^ 

(verfügbar, ba§ für ben erforberli^^en Jtaffenbeftanb bed ®$a^fd!ietn« unb 

2)epo{itengef(!^5ftd anberweit Sorforge getroffen i% 

Sei unferen pof{tit>en 93otf(blägen ma^^en wir nun bie fd^on oben 
berfibYte 93orau«fe|iung , bog man fi(b au(b bei ber Stegulirung ber 
Srebitbidetc mSgli(|)fl on ba« Seftebenbe baUt. 9ßir weifen olfo namentli^f 
au${ebe«$roiectno<i&miit«}urä(f, weI4)e« auf eine gSnjlid^eSefeitigung 
an(b einI6«baren $a)>iergelb« ober eigentlicher Sanfnoten binaudfSuft* 
Z)agegen fpred^en OraftifAe nnb tbeoretifd^e , fiuanj|# unb crebitpotitifd^e 
®ffinbe bie SRenge, obne ba§ ein audfdblaggebenber ®runb baffir 
ind (Bewirbt fiele« S)ie ßrebitoperationett würben babur^ ganit unnStbig 
Dergrögert, ebenbe^baib t)ertbeuert unb erf4)U)ert werben« 2)ie ®efabr, 
wenn b(o6 SKunje in Bufnnft ftait ber erebitbiQete umliefe, wieber t)on 
97eu<m in $apierge(bwirtbfAaft )u geratben, wirb mit 9li$teu permiubert« 
2)ie principiefle SBerwerfung oOe« Sanfnotenwefen« (unb einIMbaren 
@taat«papiergelbd) , welibc aOerbing« bier nnb ba noA oertreten wirb, 
berubt auf einer Steibe t(^eoretif<ber Srrtbümer Aber ®e(b« unb Srebtti' 
wtrtbfibaft, $apiergelb# unb S^anfnotenwefen unb barf mit KeAt M 
wiberlegt unb anliquirt gelten« 2)aber barf auA in uuferem concreten 
galle i>on ber ^erbeiffibtung einer audfAIiegliAen SKfinicircuIation gan) 
abgefeben werben« 

^iernaA gefialtet {{(b bie Aufgabe anä^ in biefem ebenfo wie in ben 
beiben bereit« erörterten gdOen ber Serien nnb S^epofUen« S« mu§ 
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nXviTiA einmal ein S&eil bet 9.tttiif>ilUtt, beten OefammN 
menfie nnbebin^t ^n gtüfi iß, ein^eitoflen, m* a« Sß« bie t^om 
{pa»ferflelb baraeftellte f4»ebenbe 6(JuIb In einem no4 näber 
üubeflitnroenbenSBettflqefMnbirtmerbem Sebanntft bte35effun<| 
ber flbriat»leibenben SretitHttete anbet« nnb i^wor berottift 
einuiti^ten, ba§ Mefe Pfllete flet« fofort öuf SSerTonjen beö 
gnbaber« »on ber9?anf (ober »et fonfi bie Üw^flabe leitet) ein(|eI8fl 
»etben fSnnen. J^iefe Beiben 9»a6tefleln laffen d* (jettennt t)on 
einonbet bettaftten unb bnt*fubten. T^it erfte ift eine teine ginon;^^ 
o^etation, beten Sefotflnnfl bem Staate- obliegt. Sei bet 5(weiten tonbelt 
efl flib ebenfoO« um ginnn)(o>}etationen , baneben atet um eine etmaifte 
Oetinbetung bet ganjen Dtflanifatlon be« ?Pa))ietcieIb# unb B^ttelbanfmefen^. 

I){e etfte SRafitegel fe|t bie Crmitteluna einet 3iffet be« tootfäufifl 
lebenfaB« i^u befeltigenben 2beitt be« 5Pa>)ietaefb« »otou«* S)iefe 3iffet 
fSat t)etfA{eben aud, \t naAbem man bie (efin^Ii^e obet tbei(weife) Se# 
feitiftunfl bet fleinen ßtebitbiUete, bet 1^ unb 3* Slubelf^eine, \>ow Dotn* 
^etein mit in Sudfid^t nimmt obet t)or(Sn{!g alle )ene UrnfSf^e, »el$e 
{e^t bur4i StebitbiDete tetmtttett tt>etben, anib fetnetbin no^ audfd^ItegfiiJb 
butdf (einI9«bat fleworbeneö) ipa>){et(|e(b bewetfpelliöen i&^t SBtt »oHen 
bie gtaße ttennen unb guetft bie 3iffet ber jut befettiflenben !Pa))iet{|eIb# 
menge in bem gaUe feßgußeOen fitzen, U)enn bad fleine Jßapietgelb no($ 
Detbleibt. 

ttttfeted (Startend mu§ man nun bad offene @inc|ef}Snbnt6 maiSen, 
ia% eine fof^e Büffet a priori nut mebt obet t^eniflet v^ilU 
Ifitli^l angenommen, um nl^t gu fa^en ettatben tt>etben mug. 
3»at ifi bie ))tinci)>{fOe gotbetung leidet binju^eüen: bie ^a^ietgelbmenge 
mii§ auf ben mxtüä^tw, bei SRetaHgelbpteifen bet SBaaten unb Seißungeit 
k^ot^anbenen Sebatf nn ben but^^ bie ßtebltbtOete bargeßenten Umrauf9# 
mitlein befdiftfinft wetben. %n<b gtebt ed tt^obl einige etfabtungßmjfiige 
anbatt^punfte^ um wenigßen^ annJb^tnb biefen ©elbbebatf gu etmttteln« 
Slbet fdpn bei bet nSbeten gotmulttung jenet tbeotettfdften gotbetung fISgt 
man auf gtoge S^wietigfeitem SRan fann t)oIIenbd bei -bet eigent^^fim' 
Heben entwitflung,- »el^e ba« n\\fl\ä)t ®elb^ unb gwbitwefen in ben 
legten fuufgebn ^a^ten genommen, f^met bie SloSe u>fitbtgen, mlSit bie 
ftbtigen^tebitumlauflmittel, bie'@etien u, f* r»,, neben ben gtebitbifleten 



Oefpidt (abetu dUn^c menig fjgt fidl^ im Cotati« nSbet enneffen, mt 
Me k>0t§efAI<tgene Snmiiibentiig ber ®ecieit bf n Sebdff an SrebitbtHetett 
etira etfii^en mjge« 3m inbait on bie loi^dge aber noif^ fe^r trenig 
erforfibte S^eorie ber Stucfefutig ber (Srebttttmlouf^mirtel unb mit ^üffe 
aenereller 9eDf»a$tun(|en im ruf{if4^eu 93er(ebr laffen ({<^ t^ieHet^t einige 
aDflemeine @5^e aud ben ®riinbre^eln bed ®^l\)* unb @rebifipefend obfeiten 
aber ju feiner nfiberen, fitlAmxit gur {iffermigigen (Senaui^teit bringen« 
9uf emt)iiifd£ier, ^otifttfAer ®iunb(aee fonn man nur mit etn>ad grdteier 
Sid^erbeit Z)aten fflr bie nngeMbre Ober« nnb Unterc^renje gewinnen, 
jttifd^en oelcben bte gefugte ®r9§e ))ermut6tid) (iegt S)rei t)erf4tebene 
SBege, n>eld6e bier jiiflSnftfid!) Rnb, föbren menigfien« jur «ufflnbung 
einer a(inli<fien ^i^tx, unb biefe muß in (Srmanglung einer beffer begrün«» 
beten genügen* 9Ran fann nSmlicIb jnr (Srmlltelung ber S^ebarfdgrige an 
al pari mit 9RAni|e ftel^eiibeN evebitbiOeten ausgeben: 1) t^on ber Qi\ftt 
ber ausgegebenen SItenge grebitbiUete »flbtenb ber ?Pa))iergelb»irtbf(baft 
felbft (feit bem Ärimfriege), cber 2) i>on ber 3iffer ber einI3«baren Srebtt# 
biDete Dor bem jtriege unter SRitberfitfficbtigung ber t)ermHtbIi(|en ®T5§e 
ber SRflnyii^nlatiDn, ober 3) Don ber ^if\tx ber ausgegebenen grebitbiOete 
itttter gfeiibiieittger S^oba^tnng beS (lnrS»ertb« bed $apterge(b«. 2)ie 
SrgebnifFe biefer brei t^erf^^'^beuen Unterfudiuttgen controliren {i4; gegen« 
fettig ehiigermagen. 9Ran begebt flbrigenS in aQen breien ben gle{(t;en 
tbeoretif4)en S^^Ier, bie SrebitbiUete unb bie SJtünje afs bte einzigen 
6!er in SetroAt fommenben UmlaufSmtttel angufeben, maS ei^tttli(!b um 
fo weniger erlaubt ift; ba auct; baS 93eT(f&(tnig ber fibrigen (Sirenla' 
tiontmittel }u ben SrebitMBeten unb ber 9ltn)e, unter ffnberem fAcn iu 
gofge ber parfen aSermebrung ber Serien unb ber ©eränberungen im 2)eiJodten* 
banftoefen, fld& im Saufe ber 3abre »ielfacl^ t>erdnbert, man c^ olfd aud? 
uiAt mit*einem conftanten gebier ju tbun b^t 

Vttf bem erten ber genannten Sege (ommt man, b«tm We^^ani^rmn^ 
be§ ruff{fd^en SrebitmefenS ein genauere« Sontrolmittel feb(t , nm Die aus« 
geijebene *PapiergeIbmeirge »un ber actiDcn Circnlation ju unterfttelben, 
faum ju einem befiimmteten Qrgebnigi a(S ba| bie oermutbliAe Unter« 
grenze fir ben SBebarf bed uiffif(bett fteid)^ an ben burd? (SrebttbiOete 
levtiftnttttctt ttmlattf^mtttein 500-- 550, bie £)bevg.renie 606 — 650 
fUKB. mi tt»dbrenb ber «erfloffenen $eriobe ber !pa9ieriie(bt»irt(^f4^a^ 
gewefen fein mag* gn bea^ten ifi babei, ba§ bie Siflete fett (Sube 1857 
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iregeii be« 9)tetafl(tflio« fiit bie ^tixi^t bi« jitt 1 9ihl berab ba« fo pt 
tt»ie QH«f<f»IietIi<be dircutation^mirtrl {!att bet ÜKüttje gewefeit fein tnfiffen.*) 
Auf bem jioeiten SPege finbet mon, bog um bad 3a^r 1853 neben 
reiAltd) 300 ÜKifl. 9IbK ^rebitbeliOeti eine imtnerbtn ntd)t unbetra^tKitie 
SRfln^ircuIation Dorbanben gen^efen fein wn§/*) Die banbe(dOarißif({ien 

•) ©ett bet legten Seit bcö Ärimfticgö ip bie ömlfftpn fletö, mcipenö ctl^ebllcft, me^r 
0(0 500 SRtQ. CRM. gen>efen. tlm bie totrfr{4e<S[irru(atton ju erfel^en, tnüfte inStu^fanb 
»te be! ben gtofen (Senttalbonfen »on Chigtonb, Cefletreic^ boö 5)idconto- unb 8ombacb- 
gefc^ß bebeutenbet fein, toeil bann erftcfitlic^ toerben !ann« toelcften ^ttag be6 auf 
anomale SBeife in ben Umfauf gefangten ^apiergefbd ber ^ecfe^t jut ^Tbaal^Iung bec 
Don ben ©anfcn gewöl^ttcn Crebite »lebet abjiöf t. 9Jut au« bet Semegung bed ©epofiten- 
gefcftäft« !ann man aud) in CRu^ranb »enigfienö fftt einen einzelnen toi(f)tigcn Scitpunft 
ben n>itfii(f)en Umlauf einigetmofen fc^ä^en. 3n bet S^it bet 9Ra)dma(emiffton von 
fibet 700 SRin. (RbL $aptergefb im 3a6te 1857 lagen ISOSRiQ. in ben Sanffaffen Bra4 
ttKiten alfo nut 520 WtiÜ. 9(hi. in Umlauf, bon ben fonfitgen anbetdwo müfftg Itegenben 
Summen abgefel^en. 9)ie Stebuction bet ^epofttenjinfen btöngte jene @umme in ben 
iOetfe^t. ^.a0 je^tge ^epoftten-, IDidconto- unb Sombatbgefc^äft unb bie batau6 bei 
einet gi;ritung bet $apietgelbmenge tootnc^mfic^ E^ettootget)enbc ©etoegung bet ©anffaffen 
laffen jwat ben jieigenben unb ftnfenben ©ebatf an Umlaufömitteln auc^ tt)ol^l etfennen, 
boc^ fonn mon bennoc^ bie Untetfc^eibung jtöifc^en SstteFaudgabe unb (Eitculation ni(^t 
»eüet burcfefübten. 3)ie ©e»egung bet ©anöaffe nnb anbte ^Inaeicften machen ed nut 
tt>al^tf(^ein(i(i&, baf bet toitRid^i $a))ietgelbum(auf naci^ unb nacf) bet ausgegebenen ^piet« 
gelbmenge immet nä^et gefommen ifl. S)atauf beutet bie glaubhaft oetfid^erte telotit) 
flätfete Sunal^me bei Keinen 8cttel|Hi(fe l^in. ©ie ?Jiei6fleigetung, bet Uebetgang jut 
®elbtt)ittf>fc^aft u. D. a. m. mußten bie« betoirfen. (Sine ^^iffetenj jtoifc^en ©miffton unb 
(Sitculation befleißt inbeffen gemif auc^ l^eute noc^, benn biefe if) eine allgemeine 
(Stfc^einung be« ®elbmefen6. 

*•) $)ie (gmifPon bet CtebitbiOete bettug (5nbe 1847—53 ief<). 2896, 806^»; 300,«, 
80U, 308,8. 311,4, 383.4 äRill. 0lbL, bet äRetoDüottat^, mldtet hd bet bamaligen QRn- 
lö«batfeit untet bem (ginfluf be« SSeife^tdbebatfö ftanb, gleid&jeitig tefp. 117h>, 11 7„ 
107,3, 108,2, 111,3, 123,T, 131,5 aWiir. m>l 5)ie 93erme^iung bed SWetattö {ntfptacl) in 
1852—58 alfo einigetmafen bet 3unal)me bet GtebitbiUete. 3m ir fl^ugfij SBefhtif* 
(f. ©altif^e aWonatöfcftt. ©b. 1 6. 86) tt)ltb au« bet SSetgleicfcung stotfc^en bet ©etoegung 
be« aWetaübotiat^« unb bet (Stebitbittete in 1848—50 gefc^loffcn, ha^ ,ybet ©etfel^t nut 
»enig übet 300 SRill. (Stebitbiaetc etttagen fonnte*, — ein übeteiltei ©cftluß, »eldftet 
ben Sufammenl^ang gwifiä^en jenen beiben Otogen ffti üiel ju eng unb baö SRoment bet 
SR enge — gemäß bet öllcatbofd&en Ouantitdtötl^eotie — füt t)iel ju entfd&eibenb l^inftcbtlii^ 
biefe« fünfte« annimmt. — 3oi conttolitten (gbelmetaüöetfel^t mit bem Slu«lanbe müßte 
in ben jtt)el3a^ien 1852—53 übet bie Steigerung be« ©anfüortat^« um 20,, SRitt. fRbf. 
nocft an 5 Äill. 9thl. bem 8anbe augefül^tt »otben fein, obgefel^en t>on bet l^etmlic^en 
6ilbetau«ful^t, bie bei ben bamaligen SCBec^felcutfen n>enig{len« im eutopSif(i)en SSei^l^t 
nut gang unbebeutenb gemefen fein fann. ^ie inlänbifc^e (S^olbptobuction {enet 2 3a^te 
bitbete bann einen teinen Uebetfc^up^ bet im S^lanbe blieb. 
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S)öttn imb bft ©tottb bet 5Be4fefc«rfe föfiten jit bfm 6*fttS, bofi 
namfnrtfd) tii bfn belben 5obreti 1852 «nb 1853 »dbrenb bet 
((flnfttqfii ®ettfibfejtt)orlcotijttttcfut bie etflene tufflfAe ®oIb))robi]cH0n mit 
Üiifamtnen titca 40 SRiO. 9t(T« im Sdnbe unb nivar noA oufierbalb bed 
GfintDedi^futiQAfoiib^ ber ßtebitbiDete k^erbfiebeti fein mu§. ^fit bie Sd^S^iing 
htx ®tS§e ber 9Rdn;circuIation ttnb ber f»Ta$tie<|enben 99aar9orr5tbe 
augerbofb fene^ fionH ift man aber noieber auf wenic; fletiüAetibe flnbaft«^ 
\^nx\tU anqett>iefen. SBire bie ^robucHon^ßatiftif i^on Qolb itttb bie 
Sin« iinb KttdfHbrflatißif ber Sbefmetalle ganjt ju^erlfifflci , fo Mnnre man bei 
gfeiA^eitiflet SerficfflAtifluno ber Sen^epng bed 9aart)Drratbd ber San? 
ivobi ba^ Quin im nm bed au^ ber Sircitlaticn erfoli^ten 9)tetallabflufred 
in^ 9tt^Ianb ermitteln ttnb baraud anf ben minbeßen Setrog ber fräberen 
9)tfinj|circttlation einen @d)(tt§ jieben. S)o<6 jiei()t eine auf biefe SSeife 
j^ufammen^efteOte 6be(metaObilanj 9ln6(aubd für bie ^abre 1854—66, 
bag bie t)f>rbanbenen Daten ^n Ifiifenbaft fein muffen, um ein ritttige« 
dtefultat }u ergeben, obgleiA ber in ber $robtictif>nd# nnb in ber Sudfubr« 
ßatiffif gema<6te gebier M woA einigermaßen audgleiAen mu§te« 9fad) 
biefer 9i(an<| mfi§te nSmlidi an§erba(b bed 9RetaOt)orratb0 ber 9leid>«banr 
ju «nfang 1867 no* «in ©etrag Don 95,29 Will^ 8»bf* SbelmetaD mebt 
im.Sanbe getoefen fein a(d 6nbe 1853, »ad faum glaubli^ \%*) 



*) ^ied ijl n&müdi ba6 fRefurtat folgenber Sufammenfhllung. 

dbefmetaribirana 9tuflanb0 1854-^66. (SRill. mi) 

l (&innaf)mt: ®oIb. ©über. Sufammen. 

©aarüotrotb bet ©an! 1. Sonuar 1864 ? ? 131,4^ 

9leue tnlänbtfiie ^robuction 1854—66 262,2« c. lO^j 273„o 

©nfu^r Im eurD<)5tf(!)cn «etfel^r 1854—66 28,ö4 48,,, 77,2i 

a)«fll. im afiatif*cn SSetfc^t 1854—66 1,57 0.34 l^i 

©umrne — — 488^© 

n. ^udgobe: 

9ru6ful^c im euro|)&if4en ©etfel^t 1864—66 248^ 9^ 257,m 

$)60l. im aflattfc^ öctfc^t 1864—66 85^, 86,5« 71,„ 

©aarbonat^ bet ©an! 1. 3anuat 1867 — — 69^5 

6umme — — 888.41 

^emnaci^ üeberfcbuf — — 95.« 

S>te (Sofbprobuction betrug n&mlid^ nacb bet amtric^en ^fngabe t>on 1664—66 genau 
19,855 ^b (egitten ®oIbe6 su 13,210 IRbL per $ub. ^ie ^oten bed ofiotifc^en ©er- 
!e]^c6 im Saläre 1866 lagen mir no(^ nic^t t^ot unb finb ^ier nac^ SRafgobe bet ©otjo^te 
erg&n)i 
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^ittUi fft fteIH* bfc irffte!«J§}(te ®irteta»«ttt^ hn «flätif($en «et» 
Mx »a^renb brt ©Hter«ii«fttjti5erl»i>t« (29- 3)ffbr. 1850 W« 5^ «BflMft 
1855, rt^f. 25. W«i 1862), bte — fihrliifii« ati« ftflfter f(fion n«t ®i>ra*e 
(leronmetien ©rinbew foum febt be* oiuutetbn^nbe — brfwli*e ®öfb* 
aiiÄfiibr tm fUfo?flifd*fir ©nfeb? in ber CetbüW^eit (27, Jfebrnat 1854 
M« 12. «Dti! 1857, auA nur fiit niffff*t« ©eiprSge), ferner bie inlänbtfcbe 
CpnftfmHon nu teAnifd^en gtveifen, i|u GcbmucT unb ®erStb, enblidb bor« 
9iiff))etd)rrn nnb S^er^raben t)9n SRflnu niAf berfitfÜMgt n)0Tben« 
Smmetbln ben>e{ft jener UeberfAnS ber tbelnietctübflonii »oM fct^tef, 
bftfi biefe terfAiebenen unc^ntrelirbdren ^Itljugttquellen be0 SXetalld ent» 
»eber eine fanm annebmbtre angetorbeutli^^e Sebentnng baben mfiffen 
über aber bie 9RAtt)circntdHen Dor bem Jtrimfriege ni^t fo bcA dntt' 
fjbtaflen »erben barf, oM man toielfad^ jn tbnn (geneigt war. Give 3iffer 
an^uftlOen , ift naA beut Men febr gema^^t 3m Q^efammtfiberbfitf aller 
SRümente bfttfte man Diefleicbt im SKasimum ix9 anf 100—150 TixVL 
fHbU SNInje geben, »a\^on ttt^ 40 IDitS* erfl oud ben (e{iren ^abrett ^ex 
bew Äriege b^tftflbrten.*) 

Z^ie Summe bet erebitbißete unb ber WAn^^e, mit Vudnabme be9 
»aart^crratb« ber 8?airf , »dre bann anf 400—450 aBWH. ÄH. nn t^etanr 
fd^Iagen, mcDon über jmei ^Drittel auf bad $^apier, faß ein Drfttef onf 
bie 9Rfln}e fornmen. Tian greift mit biefer Q\\{ex n^obl eber ju boA ^t^ 
gu niebrig« 

®egenmSrtig mn§ biefer Sebarf auA bei ))oHn>i(!(tiger 9S^bning ni^t 
unerbebli<$ gemefen fein* 3)ie 6ntn)i(f(nug ber SoIf«tt)irtbf(baft, befonber^ 
ber 3nbuflrie b^t ba,^u betgetragen , mSd^ttger wirtte n^ebf btt ^nfbebnng 
ber 9eibeigenfd^aft unb bie Umgeflaltuu^ ber %grart)erbAttntffe ein, n>eil |fe 
nrit bem Uebergang t>on ber 9}atnraf« ;nr ®elbtt)irt^f(baft t)erbunben maren. 



•) «u^ blefe Stffer wirb nur enctc^t, mcnn bie «udfu^t auf ca. 100 SRia. fllbl. 
mel^r atd nac^ ben ^anbeldau^metfen, bo0 ^uffpetd^etn auf 100 WtiSi,, bet Hibuflnelle 
sReu»erbtatt((^ auf 60 SRiff. fftbl. Deranfc^fagt »hrb, — ft(^ec lautet 3%rn l)on fcöglic^er 
^ö^c; bie ^elmlld^e ®olbaudfu^r indbefonbece müßte bann 1854—57 eine unmflj^tfdfteht' 
ll(^e etärfe emid^t ^aben. S)ie Stffer für baö 5[uff|)ei*ern t|l natütllcfi ganj gettxjgt 
3)te ouffattenb geringe ^dl^e, »eld&e We europäifc^e ©itberauöfu^r aucft nac^ ber ^Tuf^ebung 
beö Seibot« erreicht — fclbfl in bem 3a^re ber ungel^euren aRetallaudfii^t in golge ber 
C^nlöfungdo^etation, 186d, nur 1,75/ felbfi 1866 bei bem abnorm ft^led^ten SBe(^«lcutfe 
nur 5^3 SRiQ., fonfl in feinem Sa^ce au4 nur 1 SRiff. 0tb(. — maci^t eö nur wo^r« 
fd^inlic^A baf bie (dnblid^ ^bdEferung bocaügnc^ 6ilbecm&n)e au^efammeft l^^oi, mie 
bie6 i^ren 3Birt^fc^aft6- unb Sßol^l|lanb$))er^a(tniffen ia axiä^ entf^ric^t. 
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Die xoittli^t Steifierung i>t^ Sebaifd hm au(( Met tmt t>on bcr <St# 
faf^ritng ge(e(^rt waUn. S)ie einua()m< eiiier aSertne^rung um 100 bl8 
150 aXiO. ^bU if nur untet g3ot6e(>aU aO tec oi^ii ern)ä^nteu Sauteten 
^in{{<|ta4^ Ux Sli^tiiMt eiuer fol^^en ßtffcr ßatt(^aft. @o gelangte man 
}U einer fe^igen 99ei)aifdgrage t)ou ca. 550 9Rin. 9t6U erebitbiQelen, 
menn Die Keinen &Mt t)on 1 uRt) 3 {Rubel flatt t)er aRfinje uo4l im 
Umlauf bltiitn. 

Der britteSßeg enMi^^ mitb befanntlicfi am lielflen gur Ermittlung 
Der fraglict^en (Siöge befdritten : mir(|(fl eiuer {Retuction fcer ißapiergelD^ 
mengt auf Den Sur^u>ert() n>ia man Den ,,wa^fen^ ®elDbeDarf flnDen. 
2)a^ ®e»agte unD 3Ri§(idi)e audE» oDer Dielme^r graDe Diefed Serfabrend 
ergtebt fidl^ {eDocb f4^on aud aflen unferen frü()eren (Srfirtcrungen Aber Die 
Dad Hgio beftimmeuDen gactoren, über Die unriiJbtige ^nual^me eine^ 
unmittelbaren 3uf^*nmenbangd jwif^^en ^apiergelDmenge unD %iio unD 
Die 9l0tbu>enDig(eit , jtvifctien Der (Sntwert^nng Ded ißapiergelDd gegen 
9Ritn)e unD Der Sßert^DermiuDerung gegen SBaaren ju unterfcDeiDen* 
2)te n)irfli4e Umcedi^Hung fprii^t für Die 9}i0tigfeit Ded DeDuctiDen 
9Iäfonuementd unD ju>ar feibfi in Dem für Die gegnerifd^e ^b^orie gfinfligßen 
gade, wenn man Don Den ®<t)n)anfunaen Der 9Kenge unD Ded 3lgiod in 
(ur^eren 3eitraumen abflebt — uuD nur Den 3aftre«Durd^f4^nittdum(attf 
na(\) Dem 3<^bt^^^u^<$f^"i^^^dfli<' reDucirt. dRan nimmt au4) Dabei ni4)t 
einmal eine Deutliche QritR>;<f(ungdtenDenj De^ ,,u>a^ren'' SeDatf^ an SreDit« 
DiQeten n>dbrenD einer Steibe Don ^abren ivabr unD fann faum auf einen 
anDeren $unft ®tm^t legen , a(« Dag Die ßiff^^ t>^t ouf Den 6ur«»ert^ 
teDucirten gveDttbiflete nur n^enig unD nur feiten unter 550 äRifl« fRbU 
finft, fo Da6 man »ieDerum au4^ auf Diefem SSege }u Diefer Summe 
getaugt-*) 



*) 3)ie Otebuctlon ouf ben $)urc^fcöntttöcur6 crglebt fotgenbe Säulenreihe. 




(Sttbitbiaete 


SwbitbiUete 




Qcebitbiaete 


(Srebitbiaetc 




•• aUef n. 


unb ©cdcn. 




attefn. 


unb @«ten. 




mvi, mi 




mVL fftbl 


1854 


829 


877 


1861 


637 


733 


1855 


408 


468 


1862 


686 


746 


1856 


596 


674 


1863 


635 


786 


1857 


698 


784 


1864 


547 


794 


1858 


648 


735 


1865 


687 


708 



1859 605 690 1866 524 688 

1860 656 751 1867 604 787 
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t>vixä^ tie ))or0e^en^en (SrSrtetungen iritb bemnad^ »0(^1 Ux 9eoetd 
geliefert, »aß n>if Ht Summe i^on 550 SRill. 9tb(., auf meldte bie diAiU 
biOete )u oetminbern, alfo bie Summe i»on 135 SRiO« 9tbLi auf n>e((|ie 
bie ecße Bunbirung^ioperacion oud)ube(^nen ifl, mit einigem ®niiibe o&bten 
unb menigßend nt(bt unnj(r|^ig gto^e ^nfeii^en (^iet befncmorteti. S)ec 
gebiet, »eid^et bei ber Seßimmung biefer ^ifKti ttwa gemadj^t n)irb, fägt 
fidl» ferner gut machen« 3f} bie Summe ))on 550 SXiO« SUbK no(t^ }u 
i>o^ gegriffen, fo mu§ nur um fo grfigere Sorfid^t auf bie ti(^tige Z)e(fung 
biefei Abrigbleibenben CiebitbiQet^ gemenbet merbeu« Z)antt fann man 
burcb Stealifirung »eilerer 9ctit)a ben Ueberf<(u6 (eii^t einrieben* 3ß »01« 
gefebrt jene Summe nidl^t b<»4^ g^nug, fo \^aitt bied nid^t, benn n>enn 
ber Serfebr grabe mebr SrebitbiQete bxmUftf fo fann er fi(^ biefetben 
burib (Einbringung t)on SKnnje in bie Sauf oerfAaffem £)ie {>auptfa<^e 
bleibt, bag bie 2)e(fung juaUtil^ eine Cautel gegen ben erßen bei ber gefi# 
fe|ung bed Sebarfd auf 550 9RiQ. etwa begangenen %t\fUx biiben mu§« 

3)ie ein}iebung oon 135 SKiO* 9ibl SrebitbiOete mxt> paffenb and 
bem (Ertrag einer inlanbifcben 9n(eibe (eoentueD jnm IbtH au(b einer 
befonberen SermSgendfleuer )u biefem ^m^d^) oor fi(^ geben; ni^^t mit 
überßfirjenber 9iaf(bbeit, fonbern beffer aUmib^d^ im Sauf einiger 3abre; 
fdbneOer ober langfamer, {e nadl^bem man ben Zermin ffir bie enbiidl)^ 
^erfteQuug ber SBafuta anfe^t; einigermaßen gieicbgeitig mit ber 
Siegelung ber Serien* unb S)c))ofitenf4)uIb ober unmittelbar bau a4», 
aid britter S(|;ritt jum 3<^(^ febenfaOd t>or aOen etwaigen anberen 3Ra%^ 
regeln gut Orbuung ber ^rebitbiOete fpecieQ« hieran mag man fidS) au4i 
nid^t ttre machen laffen, menn bie (Sin)tebung oon 135 9KiO. fRbU dxthiu 
biOeten bie ®elbflemme feigem, ben Sertebr fe()r beidßigen foüte, bie 



a)le äRenge ber (Srebitbittete allein jelgt ^ter atterbingö 8- ®- 1860—63, 1864—66, 
Ind. 6ecien 1860—62, 1864—66 nid^t attaugrope Abmeldungen. S)ie Stffern ber 
3a^re 1856—58 ff. tebuciren fxdf ferner, »enn man bie brac^ in ben ©anfen liegenben 
Summen t)om Umlauf ab^tel^t, etl^ebltc^, a* ^* 1857 auf tefp. 518 uob 609 unb meieren 
bann t>on benen bec Dotl^ecge^enben unb folgenben Sa^re ttmad meniget ab. Aber grop 
genug finb bie Differenzen immer noc^, unb ))ollenbd bie @))rünge t)on 1863 auf 1864 
unb von 1866 auf 1867 finb fo auferorbentlic^, bap man felbfl unter ©erücfftc^ttgung 
bed abnorm ß&renben (Sinpuffed ber (Sinldfungdoperatlon t>on 1863, bed 5triegd t>on 1866 
unb be6 ©olbanfoufd t>on 1867 bod^ auf eine ®e(bbebarfdgr5f e toenig SBert^ legen fann, 
meiere burc^ folc^e 16erec^nungen gefunben morben ifl. Unb welche SSerfc^ieben^eit ber 
Stffern gar, toenn man bie ^apiergelbmenge innerhalb eined 3a^red, tote 3. 8. 1866, 
auf i^ren jiemeiligen^Qwrdtoertl^ rebucirti 
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fd^on iftetd betonte »a^rf4ietn(i4)e Bi>(3^# ^^^^^ $^^if^ u"^ S>^<f^ ^^^ 
fpie^fenl) fletDttl^eti, gugteicl^ aber ein not^^tDenMged SKittel jur ^etbeiffi^rung 
beö Umf<|^u)unftd ter SBedbfelcuife unb bed u>ir((id^ ober annii^etnb erieictiteii 
ißaritoertbd bed ^aptergelbd« üxft beim ^aricurfe barf man n^agen, bie 
ßrebitbiOete »ieber einld^bar ju machen unb ben Btt^^nfi^curö aufzubeben, 
ju mtli^^m 3tt>e(f bann eben bie 3)e(fung bed ubtig bleibenben Rapier« 
gelbd gehörig )u orbnen ifi. (Srß bann fann 9Rän}e in ben Seite(^c 
Mmen unb bartn t>erb(eiben, txfl bann bie jeitioeilig notbn^enbige ®elb# 
tiemme geboben »erben.*) — lieber bie Äoften ber Operation ebenfafl« 
loeiter unten« 

2)ie einjiebung bec 135 ÜRtO* 9ibL SiOete wirb t>ienei(('t bie eingetnen 
®c5genfategOTien oon ®(beinen nicbt gang gleit^magig treffen, ))ermutbli(9 
velatit) ßdrfer bie großen ald bie Keinen (Stucfe« ^otb (dnnen n)ir biefen 
$untt bitt ni^t toeitet ))erfolgen , »eil und leiber ein 9la$n)eid Aber bie 
BufaiQtiienfe^ung bed ruff!f4en ^apiergelb« na$ biefen ©rSgenfiaffen UblU 
3)arf man ffir ben 9ießbetrag \>o\\ 550 WM. SRbU (SiebitbiOete eine 
if^nliift Sertffeitung »ie früber in Oeflerreiib annebmen, fo »ütben et»a 
183 mu. KbL auf bie ©«eine t)on 1 unb 3 mi unb 367 mü. auf 
bie größeren (Don 5 Wbl* an) fommen«**) Dbne ßwetfel »dre e« nur 
ermfinfCbt, gur oSfligen Orbnung beö (Selbmefend U^ Keine ^apiergetb 
gang gtt befeitigen« 2)enn bie Set»enbung Don SKfinje für foldj^e Umfa^« 
großen iß notorif^ bequemer unb au(b in ^o(bentn)i(fe(ter (Srebitn)trt(^f(baft 
bleibt e« »unf(bend»)ertf^ , im Keinen Serfebr jüm 3Rfinge gu gebraueben« 
S)ef Derbleibenbe gfinfrubelfijbein ifl immer no<b ein re4)t niebriger ^ppoint, 
fpdter foate bet 3e(^nrube(f4}ein lieber ba« ntebrigße ®tfl<f »erben/ SOein 



*) 9limmt man fc^Iiepc^ bad ^e)>alt>ationdpttnctp boc^ noc^ in biefem obet 
jenem Umfange an, fo öerminbect fic^ ber notl^»cnbigc ^Infcil^ebettag jur (Slnjie^ung jener 
135 SÄitt. überflüfpger (Srebitbiüete unb bamtt au^ bie itoflcn bet Operation natürlich 
entfprec^enb. ©ei 5, 10 ober 15% 2)eöaIöation ftnb fiatt 135 Mü. Wbl. nur no(^ refp. 
100,75/ 66,s ober 32,29 Wiü. 9tb[. etfotberltc^* gteilic^ eine bettacbtiicbe drleicbtemng, 
binflc^tlicb beren S9eben(U(^(eit obet ouf bad früher ®efagte t)et»iefen metben muf. 

•^) ^ie rufflfc^en 1- unb 3-aiubelfc^eine ftnb l^ier ben öfleneic^ifcben 1% 2- unb 
5-8I.'5loten gleic^geflellt beten ©cfammtbettag einige 3«^« nac^ ber flatfen S5ermel^rung 
beö gJapiergelbö (1859) fa|l ein ^Drittel (1861 32,63%) beö ««otenumlaufö mar. SBenn 
man bie Hälfte ber 8ünfatgrubel-6erienf^etne ben (Srebitbilleten al6 Umlauf6mittel 
(ni^t a[d Kapitalanlage) ^inauffigt, fo fämenj auf bie Summe toon J93 SRitt.- 9lbl. 
^apiergelb noc^ ber mo^l einigetmafen ptreffenben Analogie mit djlerteicbifcben S3er- 
^tniffen 264 mm. mu fleine unb 520 mu. mi grbpere Scheine (von 5 9tbU aufwärts). 
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Unft Me {f^ige Offeitigunfl nur in 1# nnü 3'9tubeif$eine w&x\>t Me 
etfocbetli<be erelitcpeTaticii um ritnDe 180 SRiB* !Rb(« ÜKetafl (iro^f e(^ei 
tiod^ eine 9Rtnima(# ald 9)la£tmaljtffer) DetgtSieren, ))at)U¥(( bie SRafiregcIn 
fibect^aut)t f^wierigtr mo^en nnto bie flnan^ieOen Opfer be^eutenb ßeigern. 
Site nun bie fefortige gcinjlttibe (Sinjie^ung jener fletnen ®dS;etne 
um bed Qwtd^ xoiUtn, alfe jur {)erßeOung ber Saluta unnmgSnglii^ 
fleftüten, fo bflrfte man and) t)or biefer SergrS§erunj ber Operation nt((i 
gututfid^retfen. Z)iefe Sorau^fe^ung trifft inbeffen ni^lt ju. flu« prat 
tifeben ®ränben f<betnt un« t)ie(me(^r Derer ß wieberum bieftufgabe bur(fi 
gänjdc^e ^efeitigung ber fleinen Scheine nicbt n)ieber unnSr^tg erf^vert 
iverben ju bfirfen, fonß fSnnten (eiibt u>ieber afle Ser|ud()e, einen guten 
ßnßanb ju f^offen, im 3agen na$ bem beflen Buftanbe f(!beittrn« @infl^ 
weilen muß aud^ binfi^ttid^ ber fleinen Scheine nur bad Unumgäng!i(^e 
eber \)i^\tt\\^ ne(b bad burdd ganj äbertviegenbe ßu'^cfntjgtgfeit^grünbe 
®eforberte in ba« Programm ber Binanjmagrege(n aufgenommen unb bur^^ 
gefubrt werben. ?lI«bonn bcfcbrdnft fldb bie ju löfenbe Aufgabe in Setreff 
ber ((einen ®4^eine t^orlfiufig no(b erbeblid), unb bad ifl febr wicbttg. 

Unbebingt muffen au(b bie Hcinen ©Aeine ftrict auf Srrlangen ein# 
(d^bar fein. S)ad aDcin ifl ber principieQe ^unft. Ob unb wie ))tele 
biefer ®(beine n)irfft(!b im 9?erfe()r burcb SRänge erfe^t werben, ba« fann 
man gto§entbei(« ton ber (SntwtdKung bed SerfelS^rd feibß abbingen laffen. 
3m Soraud vermog man wieberum nid^t genau ju beftimmen, wie m\ 
fleine 9loten ber 93erfebr ausflogen wirb^ um 9Riin}e fflr ben Umlauf ju 
erbalten. Siebt mau fleine einlö^bare 9{oten, welcbe bann feft accrebitirt 
finb unb al pari ßeben, überhaupt an«, fo wirb bei freier ®ef}altung ber 
2)inge Dorne^mli^ bie Sequemli^feit baruber entfcbeiben, wefcber Jbetl 
ber Umfä^e burcb SVIünje; wel<ber burcb fieine ©cbeine bewerff}eDigt wirb« 
gär ben gcwflbniicben tcigli^en Jlleint^etfet^r im 99etrage eine« ober weniger 
iRubel ifl bie 3Run;;e ftdberlid; bequemer, für bie etwa« größeren Umfä^e bat bie 
grobe @ilbermunie f(bon ni(bt mebr, wo(^Iaber uodbba« fieine ®o(bflü<f 
SBorjäge pox be« 9}ote* girr aBe Serfenbungöjwecf e i^ letztere wieber ungfei4^ 
bequemer, ein in Siußlanb befonberd gu beacbtenber $unfr. SRan fann 
nun unfered (Sra^tend bei bem Uebergan^ jur ®o(bwdbrung oorldufig 
bie Prägung t)on ®o(bflu(fen unter 20 gr. (bem oeränb'erten ^atbimperial) 
ober unter 5 SlbL ®olb ganj ober fafi gan} nntertaffen« S)ann (ann ber 
S3ertebf no(^ ni^t auf Setr&ge unter 5 9lbl, alfo (hierfür nodS) nicbt auf 
®olbflu(fe )urii<fgreifen, fo ba| fiii) o(^ne 9{a(f|tt^eif für bad ®e(bwefen bie 
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gtS§ere 9Reu(|e Ketner 9toten t)etinut(^ti(^ \\o(b in Umlauf er^iSU. 2)a« 
wirb namenHid? t)on bcn 3»8lubclf(^cinen gelten. 9lut einen 8rfl§eren 
Setrag Sinrubetfct^eine n)irb ber SSerte^c n)o^( ausflogen; o()ne ba§ and^ 
biefe e^^eine, 5^nli4^ »le in Preußen bie Äaffenanwetfunflen t>o\x 1 S&It., 
wegen ibtet Sequenili<t)feit fär manche ^wtdt in 9iu§Ianb ganj oud bem 
Umlauf t)etf<^n)iuben »erbeit. S)a bet JBeife^r aber Jebenfafld gern eiwen 
?(feü bei ginrubelfifteine imi^ SWunje erfe^t ^aben wirb, \e empfiehlt 
fidd »0(^1 bie ab\\^tUtS)t @injie(^ung eined £M(^ ^iefer 6(^eine t>ei# 
mittetß einet befonberen ginan^opetation , inbem bte SRajimalfumme 
biefer Kategorie auf einen entfpve^^enben Settag unterhalb bed gegen«» 
einigen feftgefe^t tDirb. S)abu¥C^ n)itb ein 2n)eifad&er weitetet SBort^eit 
ettei^t« (Sinma( bie factif<ji)e ßircufation t>cn SOtänje unb diwbtU 
f4)etnen neben einanbet , wad i>a^ publicum gemd^int , beibe im täglid^en 
Seifert im gleichen 3Bett^ gu l^oUen unb feine etwaigen ^uffpeicf^erungen 
an SKunje e(iet an bad Sagedlii^t ju btingen; fcbann bet 3^^" 6 f^< 
ben ©etfe^i, auf bie bann allein etlangbate ÜKünje jururfjugrcifen, wenn 
et mzf)x Umfa^mittel bon 1 StbL ©rSge bebatf. S)ann mug alfo SRunje 
ßatt bed bequemeten unb beß^alb bebcr^ugteren @4)eined gebtau(^r werben, 
toa^ fein et^ebUi^^et 9ta(bt^eit fut ben 93erfe(t unb ein 93ott^eiI für ben 
9tubelf4fein i^, welchem fiä) ^ine flärtete 9{a(i)frage (bafut t>ienet(^t ge(egent# 
(i^ felbfl ein fieined 9gio) juwenbet« S)abut(( wirb bie SBa()tf4)ein(i(^fett, 
ba§ folc^^e ©fteine in gtSgeret SWaffe jut ffiinlSfung juturffirSmen, geringer* 
Untet bet SSorau^fe^ung, bag al[o einflweilen ©olbflAde uiitet 5 fRbU 
ni^t geprägt werben, wirb man mit bet ^i^cx bon 50 SKiQ. SRbU |fit 
bie abfl(^tlid?e unb bie bpm JBetfe^t (elbji au^ge^enbe ginjief^ung fleinet 
Sittete wo^l faum jn niebtig greifen* Cd ifi ba^er borlauflg fpecieü füt 
biefen ^mA eine \ol6)t Summe STiünge gu kefd^affen. SDiefe ®umme 
mug witfli(!t) in ben Umlauf geleitet, a{fo jut ^tit bet Decretirung 
bet äBiebeteinlSdbatfett ber SiQete bterfur parat fein. Sottet, wenn 
bad ißapiergelb nocb ni^^t gan} unb ni^t fefi al pari fte^t, batf bie 9Rfin}e 
wei^ ni4)t ausgegeben wetben, weil fie fid^ bann ne^ mäft fielet in 
Umlauf et^alten würbe. Set be{le()enbet @o(bwä^rung werben fene 
50 a^ia. iRbl SRunite xoobi i^H ^ud ^^^<^^ I^i^^et geprägten @ttbet« 
tbeilmunjen begeben tonnen, voa^ bie betreffenbe ^nlei^e minbet fofiipieltg 
mac^t obet bereu ©etrag um ca. 1% ©erminbert.*) 

•) ©te ecfocberüc^e SRünae, »ocne^mlic^ (Sin- unb ^a(b-9lubel|lüc!e, bürfenniebtiger 
audgebrac^t werben, am paffenbjieti wo^l im genauen ^Infc^tu^ an bie ©epimmungen ber 

i7 
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6o rebudrt ^äf alfo bie ginanioDetatUn %m diujte^itng bet fletneii 
@(f)eiiie t^orlSiifig, unbefdfabet bet Otbtiitttg bed neuen @e(bwefen0, t>on 
180 auf ca. 46,5 SRiO* fftiU 3m ®anjen tvirb bann Mä^ «nfetem Sot^ 
fAlage bet Settag t^on 185 9RiS* 9}bl. erebitbifleten mittelfi einer flnletfte 
Don 181,5 SRiO. 9tb(. ein}U)ie^en fein. 500 9Ria. 9tbU erebttbiOete 
bleiben bann nojb übrig, »obon etma 130 9Rtfl» Slbl. auf bie fCeinen 
(!# unb 3«9ittbe(fdl)eine), 370 fBHiU. anf bie grSgeren @Aetne fommen, 
xef». 26 unb 74 7o- %&t bie Jefet bwr* Ctebiibiflete bewcrffteOigUn 
Umfi^e erübrigt noA biefer Setrag i^on 500 SKiO. Stbl. 9^0ten nnb t>on 
50 aXill* 9tbL ÜKun^e, n>enn bie QinlMbarreit bet SiOete »teber begannen 
baben »irb, ober ))on 550 SRill. mi 9lottn nnb 50 9RiD. Xbl gu bem 
befonberen ßmeif bet einjiebung Don Keinen @(f)etnen in bet San! bereit 
liegenbet 3Run}e unmittelbar Dor biefent 3^^tpunfte. Stnnmebt bleibt 
und nuY noA bet le^te 3:bei( bet Aufgabe gu etSttetn übrig: 

b» ©ic SRegitlitnng bet übrig bleibenben grebitbiüete* 
S)ie 500 SWiD, SihU grebitbiüete , weldSie na* ber abgefonberten 
S)ur($fubrung ber im Sorbergebenben befütn)orteten Operationen noifi 
übrig unb bnr* 113 SWill* {Rbl. gRetall geberft fein »firben, mujfen naft 
unfret ffton ftuber anfgefieHten gorberung toieber ßrict auf Verlangen be« 
3nffaberd einlidbar werben, ßu biefem Sebnfe b^nbelt ed f!4 eben um 
bie ridl^tige Organifation ber 3)e<fung biefer SiQete. 

3)iefe Organifatton foHte unfered i^rad^ten« f^\w^6)tt\6) ber fördgen* 
Haffen ber Steine feine principiell Derfcbiebene fein. «Herbingö ftnb bie 
Keinen Sä)tm mebr M bie größeren, namentli(ä& bei ben bfer befürworteten 
SKobalitäten ber (gmifpon, ;,bur^ ba« 93erfebr«bebürfnig gebunben", fo 
bag ibre wirfli^e @in(0fung ni(bt fo leid)t auf einmal in grdgerem Umfange 
htan\ptnd)t werben wirb. 9lber ba bie {(einen ®$eine im ißtincip anib 



aWünjContoention t>on gtattfrcic^, SBcfqien, Stallen unb ber 6cf)weia ju 835 flott gu 9O0 
3iiufenbt^eilen gein^ett ©o »erben bie ^rägefojlen unb bie ^Inletbejinfen cineö 3a^red 
geberft, refp. bec ^(nlei^ebetrog entfpred)enb verringert, ^ucfe neben bcn übrigen CKn- 
rubelf^einen unb ber (freilicift bann aud& teformbebürftigen) ©dfteibemünäe bürften 50 aRiH. 0161. 
^atbe nnb ganje Slubel (2« unb 4sgr.-6türfe) in Slujfanb faum ju öief fein. (5ö »dre 
ca. Va (Rbl. ober 2^/^ gr. per Äopf, mä^renb in ber genonnten SJ^iingcontoention, aüerbingö 
füt alle Keine aWünje biö ju 20 Sent. ^erab unb al6 alleiniges Umfatmittef för ford)e 
Beträge, 6 gr. per itopf feflgefleöt iji. flfluplanbö geringerer SBo^Ijlanb jteigert aber ben 
relativen ^ebarf an Keinem ®elbe gegenüber allem ®e(be unb bie fpärlic^e ^Dölferung 
ma^t ben Umlauf langfamer, wad wieber ben abfoluten (Selbbebarf er^öl^t. 
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emÖ«kr fein folle« ml ttx ©efrag, wetdjen Itt SSeifc^it lieber bur<J 
SNunje ttfe^t ^aben n>irb, fld[) botf) im Soroud ni^it fi^er beßimmeii lagt, 
fc iDttb mun t)odi) bte Q(ei(()e 2)e(funi) »ie ffir tie gt&ßaen €$eine t^en* 
longen miijfen« Z)ann hm tt}tbigenfaOd au$ ebne »eitere befonbre 
€(bn)ierigfeiten ein fernerer SSetrog feit er f (einen Siflete eingejogen n)erben 
intttefß 9Ie«liflrung ^on f(€tii»en. S)ie SInforbeiungen in Setreff ber 
{efammten 2)e(riing aOer (Srebitbillete biirfen aber mit 9lfl(ffi(]b^ bdranf, 
»a§ fidf unter ben 500 9Ria> 9IbI. ^apiergelb np$ 130 3Kia« 9lbl. fletne 
Gtäcfe befiiiben, etwa« gemtibert »erben. 3w golgenben wirb ba^er bie 
loettere Unterf^eibung ber Stotenfategorten fdr bie grage ber Organifation 
bet 2)etfnng bei ®eite gefef^t, »cburd^ bann mt) ber etwaige gebier in 
bem Don un9 angenommenen Serbciltnig \>tn 74 Vo gt6fieren unb 26% 
Heineren 9loten in biefer Bvage'einfiu^lod wirb« 

X)ad ^M, we((bed bre Sinri^tung ber £)e(fung Dor fingen bdbett* 
mug, nSmti^ bie (ErmSgiid^ung einer fieien, fieberen GinlS^barfeit ber 
CrebitbiOete, (dft fi(b auf üerf^iebene Seife txtü6)t\i. (&9 ift au(b biet 
wieberum ni^t fd^wer, bie an unb für fl(b beße üBeife ju bejei^nen, 
»eun man feine Sidcffid^t auf bie ®r0ge, ©d^wierigfeit unb fte^en ber 
al^bann erforberli^^en Ot^erationen- nimmt« Z)ie ))raftif(b dberbaupt in 
grage fommenbe befie S^ed'nng*) ifi r^ne 3^eife( an(^ in 9lu§(onb bie 
fogenannte banfmißige« ^ier flnb fdmmtiid^e einlSdbare 9loten 
))oU^änbig mit baaren gonb« (Sbelmetad in SRflnje unb Sarren, 
unb )i»ar indbefonbere SSäbYungdmetaK unb »SRänjen) nnb mit leicbt 
realifirboren SBertben (namentiid^ gorberuugdtiteln) in )wetf# 
enlfpted^enber dombination gebedt. Son ffeineren, audSi bei biefer 
2)etfungdmetbobe guUffigen SRobiflcationen, wie j. S« ber Selaffnng eine« 
((einen 6taat«b^oui»ert« ffir einen bef^r duften 9lotenbetrag; abge|e||en, 



•) SDIc mitunter »ol^I auA öerrongte tooHc ©oarbedfung ber 9loten fommt piah 
tif4 n!(f)t In grage. 6te »dre nicf)tö ?lnbre3 alö bie tooajlänbige (Slnaie^ung affer 
9loten unb beren (grfe^ung auöfcf)Iiefnd) burcf) SRünje im SSerJt^r, Dorn ftnanaiellen 
(»efl*töpun!te betrachtet. Oonj unnü^cr ffieife nimmt fle bet 9Jote bie öigenfdwft beö 
Ctebitumlaufömittel« unb gicbt i^r bteienige beö reinen ©cpofltenfc^etnd, ein crebittcc^nif^er 
«ücffc^ritt ^inftcifttn* ber 9lotenbedfungöf^jieme, mW ^«c nicfjt weiter entwidfelt werben 
fönnen, »erweife ic^ übrigen« auf bie einge^enben Unterfucl)ungen in meinen früher genonnten 
6d)riften unb auf bie Sufammenfaffung biefer Unterfucf)ungen in ben 51rtifeln „Setteibanf 
in mn^W ^anbwörterb. b. »olföwirt^fdjaftöfe^re unb Im etaatöwörtetb. r>, «luntfc^ü 
unb eroter IBb. XI. 

17* 
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«Affen ftann t^ä^ in (et 4><^u))tfa$e bie SRittet gu eincT fottden 2)e(fung 
bev 9totfn {lüfffg gema(|^t tonben. S)a iia^ unfrer Sotau^fe^ung ben 
500 SRilL 9lbU SiebUbiOeten feine aubten bantoiAgigen ^ct\\>a M bte 
113 SRiO. Rbl. (Ebelnetafl ber Sanf flefieniibetflet^en , fo tD&ren mithin 
einmal ein »eiUreT Settag SRetafl, fcbann für ben Stefi bet dlettw UxS^t 
reali^vbate Z)etfungen jn befcbaffen, 9M testete finb n>ie iiberaD bidcontitte 
gute inffinbifcbe Se^lfel mit furjev Setfanjeit am metflen ju mpW^^f 
baneben ffit einen Zbeil ber 9toten ettpa anH) fi(b«re Si>tf(bii|[^ auf %anft^ 
P\mI (Sombarbbatlef^en)« (Eine \oli)t Organifation bet S)e(fune 'ifl im 
Oanjen bet Xt^pud ofleY {ßline, wtl^t ottf eine rabicale Umgeßattung bed 
gangen nif{if(ben ^apietgelbwefen« gerid^tet finb : wo mdglii^ foH bet @taat 
bet Sndgabe and^ einli^baten $a))ietge(b^ fiit ü^ ganj entfagen; tsenn 
nicbt, fo fod et wenig^end bie angegebene £)etfnng butibfftbt^n ; mitb bie 
Stotenandgabe in S^funft t>on einet gtogen, übet ni(bt im ßigentbum bed 
Staate befinbttjben Centtalbant obet mit Son€e{fion^j(n)ang eUx felbf! ))iaig 
frei i^on einet becenttatifitten 93teibanfu7efcn ubetnommen, fo foQ tie 
Deutung bet fReitn ßteng banfmägig fein. SBie man nun au$ in bet 
SDutcbffib^nng biefeö !ß(aned im (Sinjelnen abmeicbe : bie 9)otaudfe^ng 
feinet Setmittiid^ung ifl ßet« eine ßiebitopetanon im SBettag Don 387 SRifl« 
9tbL, mittel^ beten bet 6taat befinitio aud {ebem Sei(}&Uni§ eined un^ 
mittelbaten Scbntfcnet« fut bie (EtebitbiOete betaudttitt» SDiefet $(on iß 
nun au4^ unfeted Staibten^ gemig ootjuglii^et unb gen)i(^tt fut bie 3ufunft 
^infUbtliJb bet @{(betung bet ßeten 9loteneinI9^batfeit beffete ®atantien 
a(^ febe^ Somptomifi, n)e((be^ man um bet praflifcben @(bn)ierigfeiten 
unb Stoßen bet Obetation n^iQen eingef^t. 3tbet mäf unfetem mtfyx\ai) 
t)ett(ieibigten Stanbpunfte (falten tt)tt t^ ttobbem.fut ti(btiget, ein foI4)ed 
Somptomig ^njune^men, noeil an bem Umfang, »elifien bie JDpetationen 
Mä) fenem ißtane fonß etiangen mfigten, miebet 9(0ed fcbeitetn (dnnte, 
m&btenb bo4i eine fold^e 9udbebnung ni<bt unumg&nglt$ notbmenbig x% 
Z)ad SDationede ifl bo$ au(!b biet, bie Opetattonen auf beujentgen Umfang 
im 3)i^<v(ff< ^^^ S)ut4)fiitltbatfeir unb getingeten £oßfpie(igfeit t>ot(5ufig 
)U befcbtinfen, u>el(bet aud aQgemeinen t^eotetif^en ®tunben obet megen 
bet befobeten Setbältniffe Slugianbd jutafftg erfcbeint, ebne bet (ätteidbung 
be^ (Snb}ie(d )u ptifubicitem (Stfauben bte SSetbAItntffe fpatetbin, fa 
balbmSgliibf}, n^eitete but(!()greifenbe 9Ka§iege{n : beflo beffet. @inf}tt)eilen 
bef4)tdnre man fl^ mi^ f^itt liebet auf ba« t)on t)otn(ietein Unum^ 
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Uttfet Sovf^Ia« gej^t^o^et bavauf ^in, bat fflmft bie <5iiiI5d# 
batfeit bet Srebitbitlete, wel^ie audb tu 0)u§(anb eine unbe^ 
bluflte unb wöfili^p flefl4Jette fein tttttg, grabe in 9ttt§(anb 
butd^ eine bei banfmigigen }tt>at rnfgU^ifi nabefornwenbe 
obet ni^t t)o(Ifoniinen bantitiigtge 2)e(Iung betgeßeUt merbe* 
2)tefe «bn^ei^^nng ))on ben Mengen gorbetungen ber tf^totit toagen u>it 
^tei um fo mebt }u befiirootten, wenn unfete obigen Sovf<&ISge binfid^Mid^ 
bet ©eden, ^epoftten unb einjujtebenben SrebitbiOete genau }ttt 9(n0# 
fAbntug fommen* 3e lajer man in btefet 9e)ie|fung wSte, beßo meniget 
bAffte man i»on Ux banfmi^tgen £)edung bet StebitbiOete abgeben«*) 

%U etlattbtea[b»ei4iungen t)om$tinci))e bet banfmittgen 
Detfung bet (SrebttbiOete fleOen tt>it unter ben gegenu^irligen SerbAUniffen 
Slutlanb^ fo(genbe f^in. 

1) d^ ))etbleibt k^orlonfig noib ein ®taatdb^coubert ffir bie 
einlAdbaren SrebitHOete (refp. andi eine unrealiffrbare Setfung, 3« 9. 
bnr$ bVPotbefartf^e ^axU^tw, »el^e tpfibvenb einer längeren {Reibe t)on 
3abren bnr(b fleine Slmortifation^quoten getilgt »erben , ober eine fcbioet 
realifitbare £)e(rung Ht(^ gen)öbu(i(be ^^potbefen)« Z)iefe9 S)econDert 
lotrb auf eine ni^t ju ilberfcbreitenbe 9Rastmal}iffer gefej^Iidb 
feftgefteOt* 

9ln unb ffir f{$ ifi bie gortbauer eine« folgen S)ecout)ertd ge»i§ nijbt 
ermfinf^t* 9lm bie Stfitffi^t auf bie finanjieOen ®<btt>ierigfetten unb 
Opfer ber gänjlidi^en Sefeitigung biefed 2)ecou^ertd benimmt un« ju obigem 
Sorf^Iage* Unb nur bie bebingnng^ttetfe Buliffigteit eine« foldb^n dcbtig 
bef(btin(ten 2)ecouoertd unter rationeOen 6aute(en binfitbtüfb ber Abrigen 
2)e(fungen bet (StebitbiOete unb andrer Sbnli^er ®(bttlben ligt e« erlaubt 
unb rdtb(i(b erf(beinen, fene Stfitffi^t ju nebmen« 

916 befonbre Slecb^fertignug^grunbe biefe« Sorgebend barf man no<b 
ben Umftanb anffibren, bat iu jebem (Staate, jumal in einem großen 
9Iei(be mit no<b faß ganj audfd)(ietli<ber SKflngi» unb Stotendrculation, 
eine ge»if[e SRenge einlMbaren $apiergelb^ fl^ al pari in Umlauf erbätt, 
of^ne bat bie n)irfli<be (Sinidfung beanfpru^lt mirb, fobalb nut Sorge 
getragen iß, bat iebe Stote, n>e(diie factifcb jur Siutifung prifentirt »itb, 



*) ©icfe öemctfung fei jugtctd^ eine SBcmal^tung gegenüber ber beliebten fritülofen 
Ärittf, cinjelne fünfte fot^er ©orfrf)(oge l^erauö- unb anzugreifen, litte l^ier gemachten 
Sdotfc^läge ßel^en im engen Sufammenl^ang mit einanber. 
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mi4 itber QtH dngetftft tvitb« gttNer ben tveilneii tttttmib , baS fitabe 
i« btn \»^Un Ztxt\t9titn Stuftlatib« mit feiiev f^Stli^en 9e)»f (fentng eine 
foti^ Hut funbirte , fitU tiMlMatt 9{ote fi(b \»t\:l im Umtaufe al pari 
ef (alten tarn, t^nt bag tttebefH« ^ie »itffii|e (Sinldfung t(iatf&4It<|f t« 
gtage tommU 

3)ef t>raftif4)e ^au))t))unft bleibt bie richtige, i^orSIem bie niitt gi 
bobe 9l0t«iriinii t^be« Z)ec9tit»ett«« Sb^oretifdEi fann man a priori bie 
iVlAffige 9xi%t be« (e|(terett abemaliS niibt ja einer iinanflteifbaren Stffet 
btiitgen, fonberK ux bie naigebenben {Dtomente begeiftnen« Dad DecouDett 
baif im 9)(a;imii« niitit gans bie 4>j(be enei^en^ «titet melile ber 9loteiii' 
»mlattf einmal (^abgeben fann« ^iet fommt e« neben bei Veetebttitnng 
ber 9tote^ melibe abet erfabtnng^mdtig ba(b ^ta^^ gteift, f#i»ie einmal bie 
jtete (EinIMbarfeit bev \»ixtU^ gut (Einiffung prifentitteii !Roten eine 
ji^eie unb befannte Zb<^tfa(fre i^ , ^tt fIDem auf bie <Sixi%t bei etngelnen 
unb fperieU bet Kein^en 9totenftfltfe; fobann duf bie i>o(fdn'ittbfAaft(i4)en 
Serbditniffe, bie r5um(i$e «n^bebnnng, bie 9ei»8(ferun({gbi(btigteit beg 
ttmlqufggebietg, enbtid^ auf bie etwaige S^ncurteng anbret ®e(bfutt0gate 
ober Crebitumlaufgmittel ober bie Senn^ung i)on fRoten »ie SRflnge 
etfpatenben 6tnvi<btungeu beg Giebit^ unb Santoefeng an. 3n Sufilanb 
liegen bie 3)inge, gumal mm bie f (einen Ütoten no$ gro§entbei(g im 
ttmlanfe bitiben, im ®an)en ^in^^tlid^ biefet fünfte infofein gänßtg 
— tbwoffl d^ grabe bie geringe (Entivitflung beg ganbeg barin augfpri4)t — 
a(g rin gtKgeteg £)e€OUl>evt für bie 9loten bana$ n^i^bl ^attbaft erf^eittt* 
&^ baff fpecieO mieber um fo f^i^tx angefe^t n>erben, |e fotiber bie @ecien 
unb Depoüten regulirt, je mebt Srebitbiüete aKer fiategorien, befonberg 
ber grofen Stfitfe eingegogen, ie beffer bie übrigen S)e(fnngen ber 9l0ten 
bef^affen flnb« 

Unter ber Soraugfe^ung ^ bag in aDen anberen fünften unfere Stii» 
forberungen ober ßatt berer nur no^l tt)eitergebenbe gur Siugfflbtnng 
gelangen^ magen xoix t9, bag borüufig Derbletbenbe Staat«« 
becouoert ffir bie Crebitbidete auf ein 9Ra;imum t)on200 9Ri(U 
fUhU angufel^en. 9^i biefem Sorfc^fage nebmen mt ferner ben Sort# 
beflinb ber bt^b^rigea Stei^gbanf atg eingigeg Snftitut ber ßettefanggabe 
ober tt)enigfteng bie Srfe^ung biefer Sanf nur buY$ eine uuabb&ugige 
ßentralfianf mit augfd!i(teg(i4)em Stellt ber fRotenauggabe an/ Sei 
ber 2)ecentraIifation ber 9totenauggabe g« 93* in %olQt einer Uebertragung 
an ein n>ie immer gearteteg 93ielbanfwefen wirb man jene ßiffer wn 
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200 SDttO. AM. )^tn t^ent^ein me^r ober mniitt tebnciren mAffen* 
erlauben ed bie ftnattgieUen 9t&ä\i<btt\\ , jene« ^icewut au^ bei 
centralifirtet Stütenaitfgabe jn k^etmtnbeTn, be#o beffef. 

Sit (e^en feinen flro§en 9Bertb batanf^ ob bad £)ecout>eKt M ^taM 
Hnm(^ttOt beße^en bleibt, inbem eben 200 9Ki(L 9lbl 9}olen auf ben 
6Io§en !pecfonaIctebit be^ Staate (^tn in Umlauf f{nb, 0bet ob ber be# 
tieffenben Sern)altung^be^drbe ober ber Sant ffir biefen SBetrag eigenN 
Utbi @laat«pa)»iere äbetgeben »werben, tctt0}t unter geioiffen Um'ßinben 
)ttr Serflirfung bei ^erfAgbaren S>e<fttnglmitte( )»erJiuBert loetben bflrfen* 
a)enn loeiin e^ erß einmal }u einer fol^^en 9{ot()n)ettbigIeit fommt, fo u>frb 
Med Ser4u§erun0dre4^t f^itoerlidl^ i^raftifdb tntfft Diel nä^en« 2)ann mAffen 
Abef^an^^t anbete energifdSiere ^fllfen geleitet »erben« Sie ^cfyt bed 
SDeeottOertd barf gar nicfit anberd benimmt werben, a(d bag eine fo(()^e 
9{otbn>cnbigfeit ju beu aOergrdgten Unn)a(^rf(jbein(i($teiten geltet**) 



*) Unfer^otfc^lag, eine @taat6fd^ulb a(6 ^ecfung eined $^eU6 em(66batet 9loten )u 
bftaffm, berufet, fo loiib man fagen, auf einem bei englifc^n^eePfd^en 9(cte unb bemnorbometifa- 
nifcfien ^Jotenbetfungdprincipe öeirüanbten ©ebanfen. $)ec ^erfaffec biefet 3lrbeit fc^eint 
ittfoferne biet mit feinen früheren ?lnftc^ten in SBibecfprucft ju fommen, ald er bie beiben 
genannte SDerfungöarten unb inöbefonbere bie ^eel'fc^e ^cte ftetö angegriffen unb ju 
(Sunften ber jtceng banf mäßigen 9iotenbe(fung pföbitt ^at. ^^ glaube iebo^ 
audf in biefem neuen ^ocfc^tage meiner noc^ ^eute befannten i^eotettfc^en ^nfic^t nic^i 
nntctu gett>0tbeH )u [ein. 2)ie rein banfmäfige S)ecfung fc^eint mir nac^ mie t)or m 
ieber ^inftc^t t?or3Üg[i4er. 3n einem entmidPelten 16anftt)e[en, mie bem englifc^n unb 
norbamerifanifc^en unb im ©anjen aud^ bem mittel- unb wefteuropäifc^en, ^alte icb bie 
^ething beö ganjen ober eined grofen 3:^ei(d be« 9lotenumfauf6 burc^ eine ©taatöf^ulb 
ober aud) burcb ©taatöpapiece für entfcftieben gefä^tli<i^, meil eö ^ier me^r barauf ankommt, 
bttr6 bie din^ie^ung tealtfirborec Petita ndt^tgenfaUd raf(^ dnen flaifen ^rucf auf bie 
UmIauf0mtttel audauuben; auf bie Violen menge, meld^ nic^t ^ur (Sinidfung gegen SD^ün^e 
^urücfftrömt, jureagiren %m anberen Orte f)abi id& aucft cinge^enb nac^g#tt)iefen, bap 
bei ben norbamerifanifcften 9?anfen unb bann befonberö bei ber engtifcften San! felbjl 
eine 5lbmeic^ung öon ben ©runbfäfeen ber banfmafigen $)edfung jwar in ber gorm, ber 
^auptfacbe nad) aber nid)t im Scfen bepelzt. 3»» ©nglanb fpeciell i^ c« eine giction, 
bof bie Cant 9{oten burc^ bie unrealifttbote €taatdfc^ulb gebedN ISfObe: toielmel^r ifl bort 
bad eigene Stammcapttal bem 6taate grofent^eitö geliel^n, ober, wenn man bie 9{oten 
burc^ jene @taatdfc^ulb gebecft anfielt, [o iß eben btefe^ 83an!capital Don ungefal^c 
gleicher ^6^e mie ber metaHifd) ungebedPte ^Notenumlauf (biefer jefet 15 SRill., jene« 
14,563 SRiH. ?Jfb. 6t.) biöponibel, maö auf baffelbe ^inauÄommt. — 3n 0tuf lanb nun 
ecfc^int bei ben ^erfe^rdoer^öltniffen be6 £anbe6 eine t^eilmeife ^ecfung ber 9{oten butc^ 
«ine Staatejic^ulb Diel meniger bebenüic^. SBir mieber^oleii aber noc^mal6, baf mir au4 
^iet ton ber gorberung jlreng banfmö^iger ^etiPung nur au$ finanziellen Slü^c^tm 
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So b{e ^tUt^^Mi^^ht einmal tiiAt, tvie atibre S(inf(ief ASfte , frei^ 
(ieaef»en ift, ba fteuebt bet Staat att Settteter ber ®efatnmt6ett mit fRtibt 
ben Cftettinn au^ tbr. ^n 9liifif<inb maAen e0 bie Rtioni^iellfn fRfii^AUn 
xoMAtw^mxib, biefen ffletoinn %n capitaliftten. 2)i^^ aefAiebt, &bnlx(b 
mie in ©rpftbtltannfen ^ Rranfreldb , Defterref* , naA wnfewm Si>tfAIa(^e 
l^orlSnfia auA filt eine »eitere ^u'unft twxA bte %cxnx eine« C&ou)>ertd 
ffif bie ßrebittillete , benn biefed 3>ecout9ert ift niAtd ^nbred ol« bet 
cobitaliRtte Sbeil be« CSewinn^i an« bet 3*tteTaii«flttbe. S)ie ))reuSifAe 
nnb betciiffte @inii(!btnn(t , naA trelAer bet Staat nur am fSbrliAen 
Gewinn bet mono)>onftifd^en Bettelbanfen einen Sntbeil iat, iß fut bte 
Gotibitfit be« SloteniteftfaW« auA wiebet etf)>tie6(idiiet, a6et »e^en bet 
an((eb<ut<ten finanMeQen @d)tpiet{(|feiten DctfSufifl weni^flen« in 9tng(anb 
noA nidit bntAfflbtbat Sei einem Rindfufi \>tn 67o beliebt bet Staat 
au« bet QRono^otifltnnfl bet 9Iotenan«(^abe jSbtli^ 12 WtiU. fRbh, wa« 
ftewig eine flenfi<ienbe Summe iß, menn babei bie ®atantie eine« geotbneten 
®elbn)efen« beftebt« 

2) Rfit bie fibttg Meibenben 300 TOHI. 9lb(. 6tebitbtD<te iß in 
etßet Sittie bie ßteng banfmaßigc J^ecf nng burd^ @be(metaf( 
unb einbeimifd^e Sßetbfet (et>entuen <iMib but* gombatbfotbetunflen 
fut einen a^toiff^n 93ettac)) gu t>e.tlangen« 2)a abet bie Seteitbaltung eine« 
febr boben SRetaHt^ottatb« cjtoge ßnanitieQe Op^et fctbert unb ba« einbeimtf<!b^ 
SBeÄfelfleftbaft no$ febt befibtänft iß, fo ba§ bie «niage bet {Roten* (nnb 
S)epoßtenO ßajjitalien in folgen SBed^feln befonbete S(3&mietiflleit ju ßnben 
fdeint, fo bötf ein Jbeil be« fonß etfotbetli^ien SBaatoottarb« 
in au«mittisen SBe^feln unb anbeten m5g(t(bß liquiben %et^ 
betuuflen bet flleij) ju etmSbnenben 9ltt t)tacitt unb ein Zbeil be« 
fe^igen Staat«becout)eet« t)etmittelß einet au«m5tti8en Snfeibe 
in eine£)e(funs but(3^ folibe ftembe9Bertb))apiete, in«befonbre 
foTibe mit futjet aSetfaHgeit, tt)ie eng(tf$e, ftan}{fif<be unb 
pteu6if(beS$a^fAetne obet äbn(i$e Son« gtogetSanf« obet 
(£ifenbabngefenf(baften, etoentueU aud^ but$ 9ctii^#@onto< 
cotteute mit gtogen Sanfbiufetn toetwanbelt metben. 

9lu($ fut biefe !Botf($ISge betufen mit un« t)ot Sllem auf ßnangieHe 
9ifi(fß$ten. abgefcben r>on bem befonbeten Saatt)ottatb ffit einju^iebenbe 

abjlcl^en. 3n proftifc^ien gragcn, wie bie »orUegenbe, foH eben nic^t ein ^rincip geritten 
fonbem ein ©ompromlf auf ©runblage einet juläfligen 3ÄDbiftcation U\ bet praftifc^en 
$)utc^fö^rung biefeö ^ßrinclpö gefc^lojfen werben,, 
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Heine 9tMen »itb ffit bie üM^tn 500 Still* 9{oteit, ban betten 200 (Dtill* 
B{09 burd bad StadMbecDut^ert flebetft finb, ein SRetaQfonbd t)on 150 bi« 
200 Wtiti. fRK wohl in Seftaat p Rieben fetn. 2>ie« n)5re relativ 
noA tmmet Diel wtnic^tt, aM in ben festen ^abren bet (SinlS^borfett ber 
Srebftbiffete Dor beni Jtrtntfrie<^e tootbanben tD(tt. flllerbincid finb in fielet 
bet ^iiMIIiaen ®o(banMwfe ber g?eift«banf in benjobt^n 1867— 68 bereit« 
113 9RtQ. (Rbf. iSbefmetall \>a, bie SefAaffunfi ber weiteren ®tinitne maAte 
feine fo erbebliAen 8At0ieri(tfeiten« flber ber gange SaatDerratb foßete 
boA eine erffedTIiAe Vn^aü VtiQionen fSbr(i(beT ^inUr^, n^otoon ed wflnfAend^ 
»ertb ift/ im 3ntereffe ber g?ei(b«ffnattnen ;iu f>)aren* Je mebr bieö ctefAiebt 
befto flrößete «nforbernnflen barf man »ieber binfl^tlicb* ber Äeßulirnna 
ber (tefammten fibt^ebenben Sdbniben maiben. 

<Ed giebt nun ein gang gute« 9Ritte(, an ben ftoßen be« SaatDorratb« 
gn f))aren, ebne bie febergeitige Serfflgung über ba« dUtmttaU, weldEie im 
3ntereffe bet QinISdbarleit niibt fortfallen barf, gu i>et(ieten. Sei einem 
ßftrferen Sttbrang an bie Sinn^ed^tflnngdfa^en bebufd 6r(angung baaren 
(Selbe« banbeft e« f{(b ^txntimUä) nm ben Sebarf ffir ungen)dbn(i(|) 
0arfe audmftrtige Sabfnngett. Diefer 9ebarf erbSbt Hä> geitmeilig 
in ben eingelnen SoIftfwirtbfAaften and t)erf(biebenen Urfa^^en, in capitata 
rei(ben SSnbetn g. 9« beim ^od^gang bet Speculation, gtogen (Ea)>ttal# 
anlagen, ftatfen (BefdbSften im 9[u«{anbe, Dbet in folgen SSnbetn mit btdEitet 
9et)S(fetung unb tegelmägigem grogen Oetteibebebatf natb f<bttmtnen SRig« 
etnten, »enn ein anomal ffüf^tx (Betreibeimport gu febr tbeneren greifen 
^attflnbet* 3n e&nbern Don ber Sage 9)ufi(anb« (abnli^ Oefterrei^«, 
jnm Zbeil an(b 9torbamerifa«), toelAe rege(mft§ig gtofie lanfenbe 6tebtte 
im SBaatenimpott, Sotfibfiffe im (SsDott etbalteti, ftarf an ba« 9udlanb 
but(b gen)5bn{i(be t)etgin«Ii$e ffiertbpaoiete aOet 9Itt (®taat«f d^ulbfcbeine, 
9ctien, $rioritit«ob(igationen u. f* »*) Detfcbulbet {{nb, tritt ein ungemdbnlidii 
großer Sebatf ffit andmSttige B^blungen im galle mercanttler uub politif^er 
jtrifen im 3n(anbe ober im gefAiftli^ oerbunbenen Vudlanbe ein^ n)obur<b 
bte etebitt)erb5(tniffe erfdi)fittert, bie au«n)ittigen 6tebite gefütgt ober ein# 
gegogen toerben unb Diele 9Bertb))<l))iere gurüdtßrdmen« ^ier n^irb nun 
Dor Willem auf baS (S^e(metaQreferDoire ber Sanfen, namentlic!^ ber großen 
(Kentratbanfen gurfitf gegriffen, um SRetaÜ gu etfangen. 2)et Serfebr braucbt 
aber ui^it fotoobi biefe« felbß, M Dielmebt bie Setfiigung Aber SRetad 
im 9u«Ianbe. €^at bie Sauf baber entf))re(beube folibe uub leicbt 
tealifirbare Settfie, mittel^ beten fit {i4;et flbet SRetall im «udlanbe 
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^t\i^lt \o fottM (U biefe fiett^e HHntuttl e^mfi» ^t vml eten{# girii 
genommen ivie bad (tbeImctaO feU»ß in S^i^I^nfl 9^^^ t «»&(^tenb fit bo<ft 
im Seflj^e bei genannten Secfj^e 3'»^ fteminnt 60 i^ man benn 
nenetbinfl« me(|i{a(f) }tt bem 93orf({|ld^ gelangt töeil bie eben bargelegteu 
Ser^Uniffe eiuigetma|en tppifA {inb uiib fU^ nut in Stebenynnften in 
ben t)et(4iebetten Sinbern mobiRciten, ben SKetaUbeflanb tbeil« im ^nfanbt 
^^x in bet flaffe jn baben, tbeild il^n in fixieren au«(änbifiben föett^en 
an)n(egen«f) gflc bad tu{|if4^e (Belbn^efen in feinev \fitx beftttu>orteteii 
9?engefta(tnng fcb^int mt bic{e Sintid^tnng fo twe<fm&6ig unb eni)>feb(en<# 
weitb in fein, »ie fanm anbetgwo. 

2)ie SddivteTigfeit liecit nnr in bet Sufflnbnng unb Sef^affung bet 
geeigneten 9Bevt(^e, namenUi^ wenn bad B^^telmefen fernet()in toon einet 
reinen Graateanßalt, mt bie 9flet(b^banf, k)ern)altet »irb. @ie (ä§t fi^^ 
inbefyen aucb in biefem gaOie fiberu^inben« (Sine fol^e StaatdanftaU obet 
6taatdbef^drbe 6ef!^t t^ieOeicbt ni(^t immer bie erforberli^e gef^äftli^e 
Gen^anbtbeit }ur Seitung einer berartigen au^märtigen ßet« i)erffigbaren 
Sapitafaniage in bemfetben ®rabe wie eine eigentliibe Saufbirection. 
3ebo(b fann in biefer 93ejiebnng burcb eine ))affenbe Organifation ber 
Verwaltung 93ie(ed erreid^t werben. 93ebenf(idi)ev if} ber Umftanb, ba§ 
eine Vnftatt wie bie 9Iei(^dbanf bem Sudlanbe gegenüber nidEit politifd^ 
nnabb&ngig ba fle^t; fo bag bie Staatöpolitit tixooi }u einer peinlichen 
gtncffi^tnabme auf bie auswärtigen Sapitatanlagen bet SReicb^banf, b* b- 
ja eben beS 9Iei(bdf(ba^ed fe(bß, gezwungen erfdi^einen fjnnte, namentlich 
etwa in bem gaOe; baß bie SRetaObeftanbe t)orne^mIi$ in auswärtigen 
Staatspapieren ^ Sd^a^tammerf^^einen ober bgl« m. ptacirt ftnb* SBirb 
ancb nacb ben blutigen o9((erre4)t(i(ben Slnfcbanungen eine SonfiScation 
beS 93erm0genS, welcbeS auf biefe Sßeife unter ber unmittefbaren ^errf($aft 
eines fremben 6taatS ßebt, niddt (ei(bt gn befurcbten fefn, fo fSnnen boi| 
3ncon))enienjen aller 9tt auS einem folgen SerbSitnig betDorge^en. 
SRan wirb biefen aber audd faum ganj entgeben, wenn baS ßettelwefen efner 
nnabbäugigen 99anf fibertrageu unb oon biefer bie betreffenben augi» 
(Snbtfcben ffiertbe gur Einlage eines Z\^t\\t beS S3aart)orrat^S erworben 



*) (gin dl^nlic^er S3otfcftIag in einet ofPcieffcn JDcnffc^tift beö öpecreic^ifcften ginan^- 
minifleriunid öom ^o^it 1861. @ine infolöentc 8anf wie bie öpecreicfttfc^e wirb mit 
0te^t, wie bie 9{ationa(bonf neuerbingd get^an, i^cen 8a«tfonb6 gum $^il in auewöttige 
SSoCuten con^^ettinn* 
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m^n. t>t9lMb f))vi«t Mefet ^unft iio« tii(»t (d mttilftiitfit fit Me 
fliif^el&itng bn je^igen Siei^ltanf, wie e« fdtieinen finnte* 

2)ie flb^filfe gegen {ene ^nconDeuteiijen ntitb ^ielmedt n>o(( am 
}tt>etfniigt99en batin gefnnben iDetbeti; bafi eine VnfiaTt tt>ie bte 9)ei$d^ 
banf bie andn)&rttgen 6a))ita(an(a9en nidlit alle unmittelbat, fonbetn 
gum ZfitH bucdb Vermittlung t>c\\ audn)Srtigen Sanfgefellf^^aften unb 
$dt)atbaiitb&ufetn vornimmt« SfUetbingd foßet bied eine $rot)i{{on ober 
läuft birect uub inbirect auf eine Verringerung be< 3<"^8<^ii^<<^^ ^^^ 
biefen 6a)>ita(an(agen (linaud. X)amit tvirb aber bie gr8§ere ®i<|erffeit 
unb ®eeignet^eit biefer Einlagen ni({)t ju treuer bejabtt. 

9käf\tl i>on »itglanb auf bal 9lud(aiib^ ))orne^Ii$ für au^geffl^rtc 
$robucte gejogen unb auf bie fremben 9Reta8»2^rungcn lautenb, fann bk 
Sanf jeberjett enterben* Die )}ort^ei(^afte 9b»itflung einef fM4)en 
im ®td§en betriebenen 0efib&frd in auswärtige« Se4^fe(n fe^t f^on 
bie Serbinbung mit grogen fremben Vanfen ebet $rii>atbattfbäuf<vn Di^rau^ 
Sic benftn un« bie Sa^e in ber 9Seife meittr aulgebtlbet, bag boi 
vufflf^e getteihfßitut an ben gro§en 9BeItb(hrfen indbefonbere Sonbon, 
Setlin (f4b»n \t^i »ebl ber wiibtigfie ®elb))(a|» für Kttiianb), $arie, 
fevnei in Vmferbam, Limburg, DieOei^it an4i granffutt mit grölen 
Sanffitmen in regelmä§ige ®ef6äftiS)9erbinbttng tritt, bei ibntn ßets 
fcebfitlenbe IButbaben in gontocorrent fteben bat unb biefen Käufern ben 
Vttftrog giebl, mit bieftn (Seibern anSmdrtige (eid^t realif{rbare SBertbe 
31t erUMtben, 3Sei>fe( ju Mtfeontiren, Sdl^a^fammerf^eiKe, einzelne ben 
ffnr^^vonfiingcn wenig unttimorfeiie Staat«« unb 3:ibttflrie)>a))iere ^n 
fautfen il (• m* 2>ie Organtfatton einer fotdl^en ®efi|äft(iNrbinbung fann 
im ßinjelnen Derf^ieben fein« X)ie ^auptfadlie bleibt für 9infttan^ bte 
miiUil^fkt Oi»)»»nibiHtät biefer Kapitalanlagen im Smtereffe ber 
(finü^dbarfeit ber grebitbtllete unb, foweit ed mit biefem dwecfe im^ 
einbar iß, eine gehörige Stente au« jener Sniage im ^ntereffe ber 
ginanjeu. Slm beßen wirb baber wobl fein^ wenn jene Sanfbäufer bie 
genannten Sarlf^ auf fltedl^ttung M rnffif^ben ^a^tutd erwerben, ober 
in %)tpot bebalten unb gegen eine ^roiMfimi bte Verpflichtung fibeme^men, 
btm 3nßitul einen beßimmten ZfftH ber angelegten Capftalien feberjett 
gegen bad fUttbt, oMbann bie ffiert^e auf STeibnnng bed (SigentpmerS 
ju realifiren, }ur Verfügung )u ßeOen« ®ewif[e Veträge fSnnten [o((^en 
Käufern, an^ii al» Uufenbed berjin«(i4ee 9ktincontocorrent uberlagen 
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tvetben« Z)ifff((«n %itmtn laffen (Id^ auti M SetmitHet Ux «udn>Jltti()ni 
3iN<}o(|(uii9eii benit^en« 

2)er Umfang betartiger ßapitafanlagen im Vu^Ianbe wirb aiiSer t^on 
Ux erfotberüd^en ^d(ie ted 9Retant>ortatbd au4^ t)on bei 9iu$bebnung bt9 
tnI2ubtf4)en SBe^fel« unb gombarbgefc^^äftd abhängen. SSir (^aben mebr^ 
fad) ben Sinivanb i^emommcn, bag bie banfinä§ige 93eran(apng ber 
3ette(capitalien in SRugfanb iregen bed 3RangeId geeigneter 9Be<tfei befonbere 
6(^n)ierigfetren ftnbe. SBieU^ mag bi^t an notoiifdlien SKingeln bed 
rnfUfdben Stedt^td, be« iproceffe« u, bgU m. liegen* t)et ®efe^gcbnng 
fteit and) b<^i^ ni><( ^in gelb größerer reformatovifd^et ^b^tigfeit offen« 
Z)te Sanfau^iDetfe (äffen in ber mitunter bebenfliA b^b^n ^i^tx bei 
«otbleibenbeu Sße^fel unb ebenfo bet unbegablt giebliebeneti 93o¥f(bäffe 
auf ffiert^papiere in bet 2bat auf grofie UebelflSnbe fd^iiegen« «uib 
geigen bie fruber mitgetbeilten 2)aten^ rottet geringe ^db<, abfolut unb 
lelatii», bad 9Be4lfeU nnb gombarbgefd)&ft; felbfl mit 3nbegtiff bedjenigen 
ber Biliol^n, immer no4^ erfi txxtiil)L*) 9tatl) ben bi^b^tigen 93erb<iltntf|en 
»trb man faum mebr a(« 75 9Ria. mi. X)urd)f(bnitt«beßanb au 9ße(|fe(n 
unb Sorfcbüffen bei ber Sani unb ibren B^^ifl^^t annebmen fonnen unb 
barunter baben bie Soif^lfiffe auf SBertbpaptere ein bebenfliibed Ueber# 
gett>i$t« 2)ed^ fd^eint e« ^ immerbin toabifAeinli^i unb burib barauf 
abgielenbe SRagregeln erreii^bar )u fein, bag f{(b bad SBe4)fe(gef4&ft aueb 
tn 9iu8(anb balb fi&rfer entn>itfie, refp. bie (Srebtttoerb&Itniffe im Raubet 
bie 9ßed!ife(form annebmen. 9\iäf bie <Sin}iebung ber burib ba« (Staat^^ 
becouvert gebedten 9ioten tptrb einer Vu^bebnung bed SBe^felgefcb&ftiS 
gfinßig fein. S)aun fann bo<b toof^l ein 2)ttrdi)f(bnittdbeßanb tH)tt 100—150 
fDtia. nbU für tunftige 3abre angenommen n)erben« ©olauge biefer 



•) 6. b. Xab. 2 im feueren Slbfci^ttitt 5. $)ad 2Ropmum ber ^Bk^fd tt)ar bei 
bet ©ont in ben legten 3a^ren am 1. ©ecbr. 1866 14^5 SWItt. 0lbl. baöon notJ^Ieibenb 
49,000 mi, bei ben giüalen am 1. 9ioöbr. 1866 26,j8 SWÜI., tt)o»on (üielleic^t mit 
Snbefltiff getoiffet S3otfd)üffe ?) not^Ieibenb 422,000 [Rbl. $)ad SKajdmum htt »orfcftüffc 
ouf gonb6 — im Sufommen^ange mit ber ^miffion ber ^meiten Prämienanleihe unb ber 
großen tludbe^nung ber SBorfc^üffe barauf mittelft neuer $a^iergelbaudgabe — mar bei ber 
16an! am 1. Odbr 1866 88,93 SRiO. 9ibU tt}ok>on, alö unbe^a^lt 8um Siermtne, noc^ rücf- 
pnbig 338,000 9tbl., unb bei ben giliaten am 1. ^ot>bt. 1866 25,7« Mü., moDon 
1^36,000 W)l rücfflänbig. ©0 waren aeitmeillg auf 100,a aWitt. ^luölei^ungen biefer 
tlrt 2,14 mn. Sdbf. obet etwa ebenfo »iet 5ßrocent not^Ieibenb. Ueber 40 aWitt. gibf. 
ifl bad SBec^fer^)ortefeutne ber ©an! unb i^rec gillalen bisher nur feiten unb nur wenig 
geßiegen, tornel^mlic^ $ur Seit ber genannten Operation ber ^weiten ^rämienanleibe. 
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Settdg iii$t errei^t ift, n>nb jene audtodrtiflt @at>ita(aii(oge mit im 
flnanjIeOeii Jnteieffe um fo itiin fein tniifTen, unb )n>ar i^oOenb^ im 
gaOe bet S)ut(|)fubtung unfetet Sorf(f)Iäge* ^enu waS^ ben festeren foS 
bad k)oil^anbene Sßecjfile^ unb 93oif4)u69ef<^dft ni^t nur f^awi bem 
^tp0flitn%t\d)aU a(d beffen f^^ecieUe Z)<(fnng {ugewiefen fein, foubern an^ 
nod£f }utn)eitcren SDedtung beffeiben aii^gebebnt n^erDen (um ca. 35 9)tiQ 9)bU 
unter Sorau^fe^ung eined {(affenbeßanbd Don 20 9RiII* für biefen ®ef4)aftd^ 
jtt^eig, wobei aderbingd ber gegenn^artige fe^r niebrige ^ttxa% ber ^tmU 
fotberungen t)on nur 55 WiO. fRbl jum Sludgangdpunft bet 93ete<^nnng 
bient). 

Unter biefen Umßanben wirb furerß weuigftend, t>ieOei$t jut 
fVecieUen 2)e<ftttig ber erebitbiOete ouf bie inlinbif^en ffie(^fel (unb 
Sorf(t)uffe) Jaft gar nid^t gere(|)ner werben t5nnen* SSoDte man bad 
fe^ige ®ef(bdft )ur SDedung biefer IBiQete Derwenben, fo befdnbe man 
jl4) bodli in bemfelben 2)i(emma^ benn bad S)epofitengef$dft bliebe bann 
ungeregelt, wa^ unbebingt unflattbaft iß. SSiQ man babet ni^it 
bad nocb baju Dom ßn^«^ ni^t getorberte Opfer bringen unb einen ganj 
ubetmdgigen SaarDorratb b<^Uen, ober anberfeitd bur(^ (Erböbung bed 
StaatdbecouDertd für bie SrebitbiQete ober bur4l Snnabme fcbwer ober 
gatni(^treaIi{ir6arer2)e(fuHgen ^ie^?otelleinf9^bar(eitgefäbrben, fomu§ man 
notbmenbig auf bie bier Dotgef^Iagene andwdrtige (Sapitalnnlage recurriren« 

3m fcb(ie§(i(ben Srgebnigwfirbe ficb bie ®a$e a(fo foIgenberma§en 
geßatt^en: ed wirb eine au^wdrligeSnUibe aufgenommen^ beren 
Srtrag ganj ober fafi ganj im %u^lanbe, mdgli^ß jeberjeit 
verfügbar angelegt, fte|ien bleibt« S)te Sinfen ber 3(n(eibe 
werben Don bem ®ewinn biefer Veranlagung gebedt, infofern 
atfoDomSIu^Ianbefeibß bejablt* SDie {ebenfaUd Derb lei ben be 
S)iffereng jwif^en ben b^b^i^^n S'nfen ber 9(nleibe unb bem 
niebrigeren (£ttrdgni§ biefer Einlage bilbet allein bad eigent« 
U6)t finaniieUe Opfer ffir 9{ug[anb« 2)amit wirb aber bie 
bauernbe 3ab(ungdfdbigfeit bed ßettelinflitutd erlauft. 

S)ie ti^^tige Settbeilung bet Z)e(fung ffir bie nci) fibtig gebliebenen 
300 SKiO. mu etebitbiOete in Saarfonb^, intdnbif^e SBe^^fel unb 
Soff^Affe unb au^wdttige Spiacementd muß unb fann erß bur^^ bie 
Crfa^rung ber ^rajid m^ erfolgtet äBiebereinIddbarfeit genau benimmt 
werben« SBir warben Dorldufig etwa eine Kombination Don 100 SRiO. 9ib(. 
Saatfoub« unb 200 9Rifl/ftb(. audwdrtiget Kapitalanlagen beffirwottent 
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epittt fiMiite t^on U^tttm ehi Zf^H in iitl&nbif^ett Sfdlife(n n. f* w« 
»(acht, ait^l t)iefleiAt tet 9oorfl>1l^< efwa« t)erf(eittert n>etben. Z)te 

tuffiidl^e I)ut<|^f<|iiitt«bt0coiito t^ibtt M ber fretnbe i& w\> Ite ha «ud* 
lanb dementen (Summen t^ornef^mli^^ in fdc^en Anlagen mUx^thta^t 
werben muffen, beren ßin^etrtignig im ^anjen ^tm laufenben SDMconti» 
benimmt »itb* Z)ie ®ttf§e bed 9aarfonbd witb u* 9. an^ ton bet 
gabt ber ßinttfung^ftaften bet tttebifbiaete abbängem 9rabe in Stug« 
lanb mit feinen unboOfemmenen Sommnnicationen iß bei fottbavernber 
dentraUfation bed d^^^^^^^f^"^ ^'^ ßtjfffnung jablteid^et (£in(öfung#fafffn 
btingenb geboten, ^ie ffierbnr^^ bebingte 3evf)>t{tterttng M Saan^otrat^d 
maAt eine ftArfete ^i^t U9 ®efammtfonbd nm fo not^wenbiger, a\9 ^ü) 
bie einzelnen ftaffeii bet ben {ewigen Sommunicattonen nt(bt ff leiAt 
attdbeife« fKnnen unb in 9lebenpl(i^en bie ßaf^tnng mit ffiecbfeln anf^ 
UnMaub ßatt mit aRfinje ni^t genfigt« 

9ta6 biefem $(ane »ire alfo ber Ueberfcbug bed fe^tgen SRetaO^ 
beflanb« üNt 100 mu. fUbl bieüeiAt ffir bie JCaffe be« ^pt^ltn^ 
gef(bAft« Detffigbar. 2)te 3>nr(bffi(intng ber t^erAnberten 2)etfung fe^t 
bann feine befonbere SRanipuIatienen mit ben SrebitbiOeten t^orau6, 
fdUnge bie leiteten au(^ na$ wieber eingetretener (EinlK^barfeit ni(^t in 
grdfierer tRenge jnr jtaffe jurfitfftrdmen« ein SlnfeifteNtrag t^cn ca. 200 
3Xfn. gtbU mu§ bagegen bid gum ßeitpuntt ber 3a(^(ungder6ffnBng im 
andfanbe anfgenommen unb in ber angegebenen 9Beife placirt unb Der« 
\&ibax gebellt werben fein. 



ffiir f{nb au4i in ben testen Sorf^I&gen ebenfo wie in ben frfi^eren 
iN)n ber 93oran«fe^ung aulgegongen, bag bie gVeitb^banf M eine Sbtbei« 
(ung ber ginanjt)erwa(tung für einen befonberen Qwii be« Gtaatdfübulbeni» 
wefend begeben bleibe. 8Bie wir fi^on \x&fftx (^rDor^oben bietet eben 
au(b bie )»itH%e Trennung be« Staat« vom 3etteIgef<bAft in 9?or^(ageR 
(anm gtdgere Garantien gegen einen SRißbrauib* 3n einer abfoluten 
3RonardMe wie iRußtanb f(beint und eine foldde Trennung t^oQenbd von 
fecunbdrer Sebeutnng ju fein. ÜKan m5ge auA f^m bie 9tei4)dbaiif 
gegenüber ber fibrigen ginanjDetwattung burdd m0gli4^9 beftimmt )»rScifirte 
re(btli4)e Sauteien unab^ingig ^inßeflen. Da« wirb immerbin Cinige« 
nij^en nnb wo(^l minbeflen« ebenfobiel aM bie (Srri4)tnng bon felbftAnbigen 
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9d«feii, tieU^e fl^, wie bie ®ef4^i^te bet Sanfen totn 6ng(<in1>, Otfttu 
xti^, StoHen, guin ZhtH and granfreidEf, TloYbomcdfa ien^eiß, in itn 
firtfin be^ €taaMie(en< mS^ ui^t t)0T einet finangiellen Slufbentung 
iux€^ ben ®taat, na<| bet SMajime ,,9}ot^ fennt fein ®e(or, tetten 
Knien, ^m Uebttgen baden »it eine Vnfbebnng bet 9tei<!bdbant, me 
gefaxt , ni^t füt geboten nnb oud praftifd^en ®rfinben ffit bebenfli^^* 

3n iRuSfanbd gegemDättiget Sage f))te$en bann abet au<ib »lebet 
f<|lttetmeflenbe f in anhielte 9{H(f{i4itett fut bü* wenigfleniS t^otUuflge 
Sottbanet bet Kei^^banL SSoOte man bet bet notbtt>enbigen 9tefotm 
bid ®elb»efend ba« Sanfmefen t>om Staate ttennen nnb bad S)e))ofiten« 
nnb 3^^'9cf4^^V^ <kn wie immet orgauiflTte ttene Santen fibetttagen, fo 
^änbe man Dot fdgenbet 9Itetnati)>e : entn^ebet DdHige 9bn)t(f(uiig 
be« bi^betigen @ibulbi»et^ältni{fed be« @taatd btnflälitlicb bet grebitbiOete 
nnb Z)e)$0fitm obet tbeilweifed Setbleiben eined fo(4ien €(butbk>et# 
Pltniffe« itnb Gtnfiignng beffelben in ba^ neue SBanfmefen. 3m etßen 
galle mu§ bie ganje betteffenbe f^toebenbe @d)n(b, ba ©teneterbSbung^n 
namen^noeitbet Srt ju biefem ^wdt faum in grage fommen (f, flbtigenjf 
unten), in eine funbitte ®(bulb t)ettt>anbelt »etben« X)ann »([te aOetbing« 
bet 93oben fait ein gang nened Sanhvefen beteitet, unb ebne Qwti^tl auf 
ik beße Vit, aixH) auf biejenige, »e(4ie man ei((ent(idli ))etlangen mu§te, 
menn bad neue Santwefen wenigßen^ in notmaten ß^iten bed ®taatdleben 
teeU unabbangig bafieben fcQ« 9bet bie flnanjieQen @d^»ietigfeiten 
unb Opfet XD&xtn antb nodi) k)iel gtdget, gnuial au(b in biefem gaOe bie 
Siegulttung bet @etien nicbt untetbleiben bätfte« <Ebenbe6»egen b<ibeu 
tt>it f^on ftubet au9 ptaftif^ien (Stfinben Don biefem ^lane abgemabnt. 
3m gmeiten gafl laffen {iA bie flnanjieOen Seifiungen aOetbingd Sif^wUib 
^etabminbetn n>ie im gaQ bet gottbauet bet Stei^dbant älbet bet 
Untetfdbieb. )tt)if(b^n leitetet unb bet obet ben eta^aigen neuen Tanten 
(ann bann au(b gat niAt fo bur^igteifenb fein. @omobl bie €teOung 
biefet 9)anfen M t^oQenbd bie S)edung ibtet $aff{Da; bet fflottn unb 
S)epof{len n>iitbe (eine fo entfd^ieben anbete, beffete a(d bei bet 9let(b«^ 
baut felbfl« S)a unfered (Staaten« bie prattifdi)en 9lfi(ff{d!iten auf bie 
ginan}en nut bet j netten SItetnatioe einige 9u«|i(bt anf ateafifitung 
geben, fo fo^nt ed aud^ nnt, bei biefet @t)entiiaUtdt einen Vugenbtiil gu 
Detmeiten, wobei ttit bie £)e))of{ten nid^t weitet betfitffi^ltigen, fonbetn 
nM nut an bie StebttbiQete (galten. 93it nehmen babei unfete ftd^eten 
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Sotrfd^iage M fcweit bat4lge{l(^tt an, Do^ no^ ein Settag ton S003R\tL.9tbU 
(KfebitbiOetcn Abvig i% 

(Sin- t)Qm Staate gelvennted Qttttlbmtm\tn fann centta(tfltf(^ ober 
becentraiißifdb gehaltet »erben. 3n Reiben g&flen »dre ben neuen Sanfen 
bie »orbanbene etebitbiOetfcbttlb )»on 500 9RiO. 9tbU unb ber 9aoTi9orrat& 
bafur, 113 9RiO» 9tbl. dttlmttaü, )u ftbertragen« S)ie tx>ettere 9(ufgabe 
iß bann tufon)eit bie gleite mie in bem Bau ber Sleorganifatipn ber 
Kei^^dbanf, ba§ ndmiicb fdt ben ganzen 9ttft t)on 387 SRia. 9tbL Srebit« 
biSete ober- f Ar einen Zfcril beffelben eine anbete paffenbe 2)etfttng bef(|afft 
loetben mug. S)a bet Staat and ben angebeuteten 9Ift(ffi(bten ni^^t biefe 
@(bulb i>on 387 9RiS. 9lbl. abn)i(feln fann, fo mu§ er eben barauf 
beba^^t fein, bie erfotbetIidi)en 6tebito)>etattonen fon>eit )u befibtinfcn 
unb fo biflig gn ben^etffieaigen, aU ed itgenb bie Stteii^ung be« 3*^^^ 
aOet Siefotmen, bie bauetnbe 3a(^(ungdfd^igleit bei Sanf, gemattet« 
9ta(|| unfetem Sotfcblage bteibl eben beg^afb ein SDecouk^ett bon 200 9Ria*9iM. 
i)ot(&ttfig ßetien unb bet 9ieß bet StebitbiOete »itb mSgli^ß butcb felbß 
»lebet gindtrageube , m unb audlanbif^^e, tei(|ft realifitbate d^pitaU 
anlagen gebedt* SBiD man bagegen an ©teOe bet (Reiü^dbant ein ueuc^^ 
Sanfn^efen einfügten, fo fann man untet glei(b}eitiger SBa^tne|^mung 
jener ftnaujieilen 9tu<ff!((>ten etn>a in folgenbet 993eife, berfdiiieben fe na(^bem 
man bad ß^^^^^t^anfn^efen ccnttalifitt obet betenttalifitt, Dotgef^en* 

3n einem %a\it gtfinbet man eine einjige gto§e neue Senttatbauf, 
eine SctiengefeUfdliaft nacb bem SRußer ber gtogen Saufen bon ßnglanb, 
§tanftei4^, $reu$en, Oeßetieicf^* Z)iefe Sauf ubetnimmt bie {ewigen 
StebitbiDete unb ben Saatfonbd. Da bet Staat au$ Ij^iet ni<|)t bie 
®4^ulb bon 387 9Ri([« fRbl gang abttagen foO fo gemattet er ber 93anf, 
einen beßtmmten 9lotenbetrag, etu^a gleid^faQd 200 SRiO. 9ib(., \>ux^ eine 
birecte gotbetung an ben 9tetä;df((a^ ju bccfen« 2)ad 93et(^a(tnig änbett 
fi$ (^ietbut(b im Setg(ei(b gu unferem 93oif4)(age infofetn, a(6 btefe 200 
mü. mu StebitbiOete fe^t iuna<3bfi eine S^ulb bet Sauf, mittelbat 
abet bo0 andi! nut hiebet eine Scbulb bed Staate finb« 2)iefet an fl^ 
b(og fotmede Untetfdiiieb gewinnt einige leate Sebeutung, abgefef^en bon 
ben etn)aigen gfinfligen folgen einet eigentli^en )>tioaten Sanft>etn)altung 
ßatt einet ®taatdt)etwa(tung bed 3^ttelgef$iftd butcb bad Sot^anbeuf ein 
eined eigenen Stamm ca)>itaU bet neuen Sauf. 3e ^if^n biefe« 
Kapital ifl, um fo mti)i beffett ficb bie teeOe 2)ecrung fenet fafi nut 
but(| bad Z)ecoubett t>on 200 3R\U. 9tbU gebedten SiQete. Z)eiin ba 
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biefed Sapüal gunä^^^ bidponibel i^ unt) (anfmifiig phcixt tDerben lann, 
fo f^at fein 93er()ant)enfein W äBttfung, baß ein bem Stammcapital 
fllciüder Setrafl jener 200 SRia. 1»M. Steten banfmdßifl flrtetft iji, — 
olfut 3n)el{e( eine günflige äBirrung unb eine t^orjfiglid^ete (Sinti^tung 
at« naili unfetem aSotf^^tage. 3)ad eigene Sanfcapitat »urbe für eine 
luffif^ie Senttalbanf mit fo tiefigem ®t\6)a^U, fo bebeutenben ißaf|!oen ^ 
500 SKiD. 9}bL (Siebitbiflete jlnb fafi Ux boppelte SSetrcig be« Ie^tj5(>ri8en 
9totenumIaufd ber größten ^ttulbant ber Sßelt, bet fran}9f!f($en — nnb 
nai) Snalogie bet anbeten g^enttatbanfen mobi minbeßend 100 TtiU. fRbU 
betiagen muffen. S)abut(!b n^ütbe j|ened £)ecout)ert für Srebitbiflete um 
ein 93iettel ober um bie ^älfte vebucirt* 

SlQein biefer Sort^eil repräfentirt nur bie eine @eite ber @a$e, 
2)ad ©tammcapital ber 93an{ erbeifcbt notbtoenbig eine genügenbe 93er^ 
)infung. SBir nooQen nun felbft ben gunßigen ^aU annebmeU; ed fei 
gelungen, bie 187 SWill, SRbL — bie 2)ifferenj obiger 387 SWifl. mi 
CrebitbiUete nacb %^ug bed 93etrag^ ber eben befpro^enen 200 TliU. 
9Ib(« — loel^ie ber ®tCL<it {ebenfaüd aucb ^ier burd^ eine 9niei()e {Iuf|!g 
madlien mügte; im 3^' i<nb ^u^fanbe orbentli^) banfm&gig in (ei(^t 
realifirbaren ))eriin«ti$en Sßettben in ber früber gef4)i(berten SBeife an}U« 
legen* S)te ßinfeu biefer Summe tourben je^t ber neuen SBanf {ufaden, 
»abreub f{e früber ber ateicb^banf, alfo nu a*SB* bem SRei^^fcbaj^e 
{ufloffen unb ald ein t()eiin)etfer @rfa$ ber ßinfen t^er 9lnletbe r>o\\ 
187 3R'\U. fRbl bienten. @o er^öbete |^cb bie jinaujieHe Saß ber 
^erfleQung ber 9iah\ta für ben Staat bei ber ®rAnt>ung einer foI4?en 
SBant fofort um ein SBebeutenbed. 9(bei baran nicbt genug, fcbtoerli^ 
n)ürbe tcä) ber ßrtrag biefer Kapitalanlagen oon 187 (eoentueU nacb 
bem früheren felbfi »on 200 SWifl. JHbl.) eine genugeube SSerjinfung be« 
Slctiencapitald ))on 100 SRiQ* fRbl abn)erfen. (SoentneU bliebe bann nicbtd 
9lnbred übrig, ald ba§ ber ruff!f4)e 9tei(bdfd[)a^ gur erfotberticben Srgan}ung 
ber 3)antbi»ibenbe jene nunmebrige ,;@cbulb bed Staate an bie 93an(^' 
Don 200 ÜRiD. fRbL, wenn au* üießeicbt nur tbeifweife ober nur nad^ 
einem niebrigen Bin^fiiß^ t^erjinfl, »ie bied bei ber engHfd[)en, fran}5fif(ben 
unb 5flerrei*if4)en 93anf fettend bed ^taM ebenfaQd i^\^W* ^anu 
tt>äre alfo jener 93ort(fei( einer partiell befferen S)e(Iuug ber SrebitbiOete 
mit neutn finaniieden Opfern erfauft. <S(beut man aber \>cx biefen ni(bt 
iufütf, fo fann man au4) in unferem ^rojecte ,,bie Vnlet^e gur 93ermiuberung 
be0 2)econt>ertd ber grebitbiQete'' — benn barauf fommt unfer ißlan 

18 
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binaud — nod^ txf^ihtn m\i crreid?t bann gleiAfalld eine beffeu Ütoten« 
Dedung, t>ielleicj?t nodj um einen fleringeren ißrei«* «n* l>ct »eitere 
6inn)ant) tei SefArnoertet einer felbßänbigen neuen 3)an{, baß n>entgfle»d 
(^ier ntd)t bie ©taatdcrefcitopcrationen einen ncc^ grogeten Umfang erreict/en 
unb baburci) nod) etfieblic^eien €(!tn)ierigreiten begegnen maßten, mü nid^t 
üiel befagcn. S)enn fiatt beffen fommt eben ein ©runbnng^comite einet 
neuen ^anf mit ebenfo großen 9(n[pru(^en an t)en Sapitalmatft unl) 
»teberum für ein ruf|lf0e6 Unternehmen* 3n fpecwlatiüer ßeit , »ie Der 
gegenwärtigen (Sommer 1868) wirb ein fold^eö ©anfunternebmen Iei*t 
gunßige Sboncen (^aben, aber bie gefammten SInforberungen 9tuß(anb^ an 
bad europdifd^e Kapital fär bie ^ülfe bei ber ^erfteDung ber rufflf^en 
93aluta bleiben bie g(ei4)en wie in bem %aUt, baß jene^ S)ecoupert noö^ 
unter 200 9KiU* fRbl fcerabgefe^t wirb» 9lur unter einer aSorau^fc^ung 
fteHen fl4) bie Ccrbältniffe in flnanjieUer ©ejiebung bei ber ©rünbnug 
einer $Bant etwad gunßiger für ben SVeic^gfcba^; M wir fte l^ier (((Gilberten, 
nämlict; toenn H^ @tammcapital ber neuen Sauf er^ebfidi) deiner atd 
mit 100 aRiU» JRbL angefe^t wirb. SDann genügt pielleid^t ber (Srttag 
ber ubri^]en 187 SRiQ. fRbU 6apita(an(agen jur gebörigen 93erjiufuug 
btefeö ©anfcapitaf«* «ber ni*t nur entgeht oud) bier nr^ bem ©djaße 
ber ©ewinn a\\& biefen Anlagen, ber Staat uub bie Siolfdwirtbfd^aft 
profttiren aud) ni^t einmal auf ber anberen @eite bur(^ beffere Drbuung 
bed @e(bwefen^ txtUdliä}, benn je fleinec biefed Sapital^ ein beßo größerer 
betrag {euer 200 mU. 9tbl. bleibt bann bod? nur bur4^ bie ®taatdf(]bu(i> 
gebecFt. @o bewabrfieitet fieb bo($ in ber Sbat unfere 93e^auptung, baß 
bie gortbauer ber 9leicbdbanf unb bie @rri(btung einer unabbängigen 
6entraU (^ctienO 99dnf m6)t fo wefentUd^ Perf4;iebene Säirfungeu f)abe\\, 
wie man fonfi ki(bt benft« 

Sibei au4) Pon ber @infü^ruug eiue^ becentralifirten 3€^^^ll'i^ii(n>^(^ii^ 
gilt baffelbe. SBürbe bad t^crbleibenbe S^ecoupert für ? ie ßrebitbiDete auf 
eine «nga^il Saufen pert^eilt, fo werben bie pnaujieaen 6d^wierigfeiten 
unb Opfer für ben Stei^^f^a^ Ui^t nv^ größer au^laOen ald im gaOe 
ber einen ßentralbanf. S)enn bie ©uuime aller Stammcapitale jener 
Sanlen unb ba^er bie Summe ber jur gehörigen S3ei}in[ung bfefer Kapitale 
etforbertt4)en @rträgniffe wirb bann cl)tx nodi) größer fein, jumal e^ bei 
einer 3erfplittcrung bed 3«^telwefenö leicbt nocj? eine« l^ö^ereli Saar» 
porrat^d im ©anjen bebürfte. %m meinen fpradi^e etwa nod^ für bie 
(l^rri(|itung pou ^ettelbanfeu ber ©oupernementd ober ganjer ®ru))))en Pon 
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®out)etnementd. Set Ux je^igen 6trdmung Ux inneren $olitif Stuglanbd 

iDttt) man f{$ aber üieOei^lt grabe oor einer fulc^en £)ecenlra(ifation fdS)euen, 

in weld^er nationale ^eigfpcrne feparatißifd&e Senten;;^^ n»ittern f5nnten. 

£)ie finan^ieOen ®^ipierigfetten iDurben o^nef^in au^ (hierbei faum geringer 

»erben, ineQei4)t aber liege |!d) eine beffere SlotenbecFung errieten. 9Bir 

Did^ten un« g. S. ben 9totenum(auf unt> bad £)ec0UDert ^on 200 9Ki(l* fRbU 

auf t)ie ®ou))ernementd na<3b ^in^m freilift fct)n)er auffindbaren richtigen 

9){a6flabe Dert^eiU, ttxoa nad^ einer 6ombinatioii ber S3olfdmenge, bed 

gl5(()enraume^ unb be6 ©reuerertragd« £)ann f5nnte ben ®oubernementd 

bie Siufbringung bed entfaüenben 93etragd bed Secoubertd Dermiltelfi einer 

eigenen Vnlei^e, meflei^t au4) einer bef^nberen (93ermdgen^<>) (Steuer ober 

n)ie früher einmal in S)dnemar( bur4^ Qt»Ci\\i^^r)ifietf)tt auf ben ®runb^ 

be|{^ jur $f[i(^t gemalt ober ioä) freigeßellt werben, fo ba§ bie ,,@ou^ 

oernementöbanf' i^r ßettelgefc^äft «^rein'' mit guten 3lctit)en beginne, ^ber 

(entere f!nb bei ber geringen @ntn)i(f(ung bed inläiibifc^en äBe^ifelgefc^dftd 

\ä)\»tx im erforbetli^ien Umfange ju bef^affen, bie ein^etnen fleinen Saufen 

tdnnten au$n)ävtige Kapitalanlagen ber befprod^enen 9lrt faum erfolgreid^ 

bnr^fu^ren« £)ie 9luf na(^me bon ©oubernement^anlei^en mxU im f4)lieP^en 

(Sffect an ben ©elbmarft biefetbe Slnfpru(t)e pellen »ie biejenige no(^ größerer 

@taatdantei()en unb ber ßeuerja^lenben Sebdiferuug noo^I e^er \\oib 

größere Dpfer auferlegen, »eil foI($e Vnleil^en nod^ f^wieriger unb foß« 

fpieliger M ©taat^anleiben fein biupften« £)er Staat unb feine Zb^ik 

machten ^^ felbp (Soncurreuj* J)ie förl^ebung üon (Sjtrafteuern (ober 

3ioangdb9pot^eieu) }ur reellen Slbja^luug eine« 2:()ei(d ber grebitbiUet« 

\6)Vil\> t^at einiget für ^6), xcanx fle über()aupt bur^fu^rbar ift, unb bie 

oorläuflge Siepartition ber Quoten auf bie ®ouoernementd unb bie »eitere 

Untert^eilung auf ^eife, ®emeiuben unb 3iit)ioibueu feiten^ ber ®ou^ 

Dernementö^SDerwaUungen fönnte mand^e gälten einer oon ber Central* 

ßeOe aud but^gefuf^rten 9tepartion auf bie @injelnen milbern ober 

befeitigcn^ »ieCici^t fnupjten jlcb aber au fol*e SWoßregeln »iebei 

maucl^ertei bebenftic^ye 9KanipuIationen grabe feiten^ ber Obrigfeiten 

ruf)if4)er ®out)ernement$» ^ebenfaU^ fann man eine folcf^e reeOe 

2:itgung ber 6vebitbilletfd£)ulb awä) in ben Stammen unfered ^^iand auf« 

unt) eoenrueH bie ^^ätigfeit ber ®ouoernementdbe^örben bafur in ^ufprud; 

net^nien* S?ei bem Slllen »firbe nur bie ®efammtl^eit ber finanjieOen 

Opfer ber 93ebölfernng abermals über ba^ bon un6 oorgefcSblagene fSRai 

tx^df}t. (5« fragt P4;, ob mit biefem ä^ac^l^eil unb ber barau« entfprin* 

18* 
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Setiben (Befahl einid 9Ki|tiuflenl Ui flatigen d(eforintt)nte bie ixoat 
<iu)flnfi||te, übet mS)t nnbtVm^t tx^oxUxiiä^t ^ixM\üf)xm% einet gr^geten 
SRänjdnuIdtion an ®tefle )»on eintdibaten Srebitbifleten — benn bie« 
wSte ba0 Snbetgebnif einer fo(<^en 9)epartttion ttnb Tilgung bed 2)econt>evtd 
Don 200 9Kt(L 9ibl. — n\ä}t )ii treuer txUnU i% SBit glauben (ied 
unb bdüen be§balb an ben €^ati))tpHntten unfeted $(an'ed fef}/) 

9) Umfange jtoßen unbiStgebniß ber gefammten Operationen 
gut Stegulirnng bev fdlin^ebenben 6(f)u(b« 

S)er Umfang ber fäntmt(i(^en Operationen bef^ufd ber ^erßeQung 
bed ®e(bn)efeu0, bie Aoßen biefer SKagregeln unb bie Umgeflaltungen 
im Seßanbe unb ber SDedung ber f(bn)ebenben ru[ftf4)en @taatd{4ulb 
fleflen fid^ na(b unferem $Iane ttwa folgenbermagen b^raud» 

Äoften, 
„ . ccfp.aRe^c 

A C^%tA«>^fi<%Hi»it Umfonfl foSen gegen 

A. JUperattOneiU berOpe. Wö^a, ol»« 

I. gieelfe ©erminberung ber fftttjebenben 'f«*'«'"- mm\üi 

©ifiulb bur^ gunbitung* 3»ia. aw. amÄi. 

einjiebnng Don ©etien 116 2,53 

jRucfjQblung oon 2)epojlten 42 tg^ 

6in}iebung Don erebitbiUeten aOer 9(rt 135 8,79 

£)«gU fpecieO oon fleinen ©kleinen mit OKflnje (50 TtiU.) 47 3,13 

©umma 340 16,33 
IL 93er&nberungen ber S)ecFung fddwebenber 

©d^ulben« 
a«9leue SaatDoiritbe. 

SBaarfonb« för bie Serien 5 0,33 

S)dgU für bie S)epofiten (nadi^ Uebertragung Don 13 
aXia. au« bem goub« ber erebitbiOetc) ♦ . . . 7 0,45 

©umma 12 0,79 
b.9{eue Derjindl (ei^t reatifirbare S)e(fungem 

gnr bie 3)epof{ten . . . 35 0,93 

gfir bie ßrebitbiOete > > 200 7 

©umma 235 7,99 
Ocfammtbetrag ber Operationen 587 25,o9 

*) aRand)e« ^ierFjeröc^örige über bie grage ber principiencn SSeränberung ber S3anf- 
organifatlon bei ber Söieberberjießung einer fefien SSBä^rung f. In meiner ©ci^rlft : ^Oefietr. 
SSaluta* %i)U h 6. 9—23^ inöbefonbere aud) über S)ecentralifatlon be« öanfmefen«. 
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B« ttrjulte 9it\nltCiU. soc yiaH) 
L SKeuge cer f4^»eben^en Gi^ulbem m\i,mbu 

9Renge bet Gerten « 216 100 

,, „ !Depopten 278 236 

^ erebttblUete . 685 500 

Gumma f^imebenbet ®(|)ulhn 1179 836 

9Renge tet umlaufenttn SRAii}e (»odinfig) • « « « 50 

IL Gpeciede ^etfung« 
l)2)eT Getten. 

Sooti)pn«t{> , ♦ . ♦ • 5 

•fcef 7o , • ♦ * 5 

©taatdteeoui^eit . . « « « 216 95 

ober 7o 100 95 

2)S)er 2)et>0fitem 

Saati)otratb ♦ 20 

ittx % * 8,5 

Sei^t tealiltibare Süttt^t , . « 125 160 

Z>ec»Ri»ttt ref)». anbete 2)e<funs ...;.*. 153 56 

ob« 7o 55,0 23,8 

3)2)et etcetitbtllete. 

Saaivoaatf) 113 100 

cbet Vo 16,4 20 

2(t4)t tealifitb. bef. im 9lu0lanbe an^Ie^te Sxtfung 200 

»bft 7o 40 

2)ecouBert 572 200 

ein 7o . 83m 40 

4) 2>tt ganjcn fd^mebtnben @d!)u(b. 

9Joat»onaH> .113 125 

ebft 7» 9,6 14,9 

Sei(bt teatifttbaTt 2)e(rung 125 360 

ob« 7o 10,6 43„ 

S)^wu]i>ett unb anbei« S)edung 941 351 

*bet 7o ♦ 79,8 42,0 
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SBIr ^aBen ffitx mt 8etei6wu«fi bet fto^en fflt all« neue» «ntelM 
einen ßindfug t)on 6,5% angenommen; aOetbingd etmad meffr, aU ben 
fleflenwJrrißen Surfen rufflf*er ®föoW>)a))<ere entfjjtiijt, unb aldbann bereit« 
eine fleine «motti^otlonöqnote entBaltenb. Sei bem flto§en Umfange bet 
Ojjeratfonen toirb jener 3in*fu§ ober eber ju niebrig ol« ju f^o(b «n««*^ 
nommen fein. 2>a Stuglanb no$ fanm in bebeutenbem Umfange reine 
Stentenf^nlben itirb contrabtren fSnnen , fo trünf^en^n^ertb bied mSre, fo 
n>itb man no$ auf eine ^mortifation fRMMt nebmen mflffen, mlä^t mit 
bitrAf((nittIi(6 V, % ^i>f'( i^9 i^^H ^ngefe^t tvirb unb ßreng genommen 
ni4t i(u ben laufenben Äoflen unforer Dperatien ßebJrt 2)ie Serjinfun« 
fc)en 587 9Wia. funbirter «nieben \n 6,5 7o betra«f 38m5 9Ria. WbL, 
bajtt V2 7o Siffluufl mit 2,93 SWiD* etgiebt einen Ja^rli^en 9luft»anb ffit 
bie IReguItrung ber gan;$en unb bte a0mibli<£e Tilgung eined Sbeite ber 
fftttebenbeu €*ulb ^on 41,08 <>ber runb 41 9Wil fRbl £b«if« burdb 
Crfj)arung an ben Qit\Un ber jeftt fdbon toerjin^Iii^ben f(btt>ebetiben ®(butb 
(Serien 4,32 7o/ S)epoflten 2%), tbeil« bur* bie neue «udfeibung ber 
aufgenommenen «nleibefumme im J'epofftenf unb 9?otengef*4ft (in unferer 
{Re^nnng angefefiter 3i"*fM§ W^ ^'^^ S5erfungen be« S)epofltengefd65ft« 47o# 
ffir biejenigen beö S^otengefiftäft« unter 9?erfitffl4tigung befi niebrigeren 
3in«fu§eö für bie auswärtigen «nlagen 37o/ «Ift> jujujablenbe ßinöbiffereng 
refp» 2,5 Mub 3,5 7o) i>etminbert fl(3b bie neue Saft obne Tilgung ouf 
ca. 25, mit foliäber auf ca. 28 SRin. SRbl. iäbrli*^*) gRuß ber »aar^ 
fonbd beS 2)epof{ten' ober bed 9{otengefd()äftd tioA b^ber gebatten werben 
ober gelingt ed ni$t, bie paffenben in^ unb audlfinbif(!&en (eid£it realiftr« 
baren perjinSli^en S)etfungen in bem bier angenommenen Umfange ju 
befdiaffen, fo txtifft fl$ biefe iftb^Iidde Ausgabe no$ weiter. S)oA 
mt^te in längeren 3<^()^^^burd>f(l&nitten ber ermSbnte Setrag wobi aud« 
reiben, au(f) wirb felbft mä) 9bre$nung ber im auSl&nbifdben ®efi(äft 
gu jabfenben ^robiPonen ein 9leinertrag Pon 37o in biefem ®ef(bafte 
Jfterö fiberf^ritten werben f8nnen* 



*) ©olbmann a. a. Orte fommt aucft ouf einen Äofienbettag »on ca. 26 ÜRiÖ. 0161. 
bei feinem Ctcforntprojccte (@. 140). Se^tereö ifi allerbingö rabicalet in 35ctreff ber (Sie- 
bitbiUete, aber eö berufet ouf bem bebcnfüdften $)eöaIt)ation6princip, noci& boju auf 
einet 3)eöoIt)ation um ein $)rittel md} ben qnomolen Ärieg6cucfen öon 1866! ITuc^ 
bejie^t e6 ft^ auf 2)epoflten unb Serien nic^t mit. 60 ifi unfer SSorfc^Iog ouc^ ftnon- 
5ieII ))ort{)eiIl^aftec. 
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01)tit 3wfffel ifl Mefc ©ettwebtutti^ bet 3dbtc^öu«flaf»f um 
25 Win. fRM., eine «mortlfatfort, eine etnfJe @ö(fie. ®ie fWeineiii* 
naBme be« 3o6re« 1867 »on 340 üRitt. mßgte fcaburdh ^ 3?. um 
w« 7,3% «eflfli^ert »erben. 3"^ffffn ^ft f^^« ^w bebenfen, bafi minbefien« 
eine W4« ober eine 56n!t*e ©umme ber nnumaSnglieb ^w ^oblenbe <Preiö 
für eine tjolf«-' wnb fioöWtt)ittbf(6öft(i* (ttei* tt>i*tifle 6lnr{*t«n(i, ffir bie 
Dtbnun(| be« ®efb* unb ßtebitwefen« tft, J^iefe 9ln«j^afe »J*fi im 
©runbe aot nidif nen in f^olcie ber bier beffirn^orteten Operationen ^it, 
fpnbern artt ow« frflberen ©taat^notblaflen nct^wenbifl bertoor. Sie iß 
in ber ftnuptfiiÄe bie burft ben Ärimfriec) t)eranfa<^te Saft, »eJcCe jefef 
nur erft in biefe rl*tifle gorm umfleleflt »irb, biöber aber an* 
fißcn in ber gorm ber $a))ier(|e(bn)trt6f(ijaft reell (getragen mürbe t)on 
9?oIf unb Staat 3^ie neu (gewonnene Orbnung be^ ®elb# unb SrebiN 
mefen« erf^jart ber 9?oIf«wirtbf*aft o^tm% ijiefe ffopen, wel^e ber neuen, 
fAIiefilift bo(6 im SBe^e ber 9?efleuerun^ i^w befdhaffenben ®tei<^ernna 
ber ©taatöeinnabmen gei^enuberjufteHeti f!nb unb P& mit ibr mefer ober 
»enii^er compenflren möffen, trenn fl* ba« au^ niAt jiffermäfiig 
belegen Ifi§t. gttoaö genauer fann man f*on ffir bie f^inanjen felbft 
eine fol^e ©omjjenfation nacbweifen. 5)ie manfterlei «u^gabeerfcarniffe 
unb ßinnabmefteigerungen im ©efolge ber Orbnung be^ ©elbwefen« 
teutben fdbou fruber gelegent(i(3b betont ^ier fei nur eine i\\^tx 
berl^orgeboben. 3m Snbget tjon 1666 fianben 33,7 SWill* Stil 
ou«n>ärtiger 3i««' w"*^ «mortifationöfoflen. 9?et einem «gio t)on 207o 
flnb barauf allein 6,74 Will. 9?b(. ^«^ufet^en. «He au«tt>5rtige 3abluugen 
Im ge»8{inl!(bett 9?ubget, biplomatlfd^er SDIenfi, gewiffe ÜRarincauMagen, 
9n)Aaffungen \ocn 9Baffen u« f. tc. erbdben biefe ^udgaben im 9(uManbe 
gen)i§ bur*f4nittli* auf 50 ÜRill. mi, bie alfo 10 SKiO. mi Agio 
foßen^ Sei einem «gio, wie n>ir e« im Sommer 1866 einige SBoften 
erlebten, 40— 50%* ift oO^t« fö'^ bie auömdrtigen laufenben ßabtungen 
in einem ^af^xt fot)ieI an ?lgio üujufe^en , aW bie ganje ^erfiellung be« 
®e(bmefend nai^ unferem S?orfi|Iage hfttU 2)ap redbne man bie &^n* 
ti^en ©erlufie ber 6ifenbabngefcnf(]()aften , bei inlanbif^ie« ^robuction, 
weld&c, t»ie »ir fruber nadbwiefen, bem 9lu5lanbe bie exportirten ßrievg« 
ntffe utm tb^il f*enf t, fobalb bie greife im 3nlanbe nii^t im a5er()aftnl§ 
be^ 9giod gediegen flnb. Tlan wirb unter SerfitfflAtigung aQer biefer 
UmdSnbe faum ernfili* por ben nur in einer auberen gorm berbor* 
tietenben jtoßen bet Operationen, mli)t t>H\mt^x bie jtoßen be« 
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ftfimfriegd unb anbete Utmt 93o¥fonimni{fe im &aattitUn flni, jtttätf^ 
f<(retfeii. Serbuitben mit einigen (Stft>aYungen in anbeven 3tt>ei(ien ber 
flu^gaben nnb mit obne^in nStbtgen Steuetreformen fdnnen biefe jtoften 
um fo n^etiiflet etnf}(td^e ®$n)tetigfeiten ma^en , M jle nidSit auf einmal 
im flanjen Setrafle, fonbet« nur ratenweife im Saufe mebreter Raffte 
tt)5btenb ber aümfiblt^^n 2)urd!fAbtnng ber Operationen in'^ Subget ju 
ftellen flnb. 

®r5§eren Sebenfen aU biefe ffoflenfibernabme wirb ber Umfang 
ber t)orflef*Ia(|enen (Srebitoperatfonen beflejnen» gafl 600 SWill* S»bL — 
felbfi bei einer »ertbeilunj auf fünf 3abre, bie paffenb fein mJ^te, 
jabrli(36 beinahe 120 Ttiü. fRbl „neuer ©Bulben", neuer rwfflfd&er «nfpru^e 
an ben Sa))ita(marrt, befonberd ben au^m&rtigen , unb baneben bo$ bie 
ebenfafl« unumgänglidEien «nieijien ffir ßifenbabnen, tJieDeiiJt felbft ffir 
ein fleined 4ri>nif(!bed S^eflcit« 

S8a« bie Siffer mx nabeju 600 Ttiü, fRbl «nteiben betrifft, fo 
baben wir ^t, wie wir glauben, nid&t witlfflrliifi berauögegriffen , fonbern 
flnb }u ibr bur* eine betaiflirte «nal^fe lier 95erb5ftniffe gelangt. 3u 
gro§ ober gr8§er, al« ber ^mi «nbebingt »erlangt, ifl f!e fd^werli^* 
3m ®egentbeil b^^en wir felbfi wieberbolt barauf aufmerffam «gemaiftt 
bafi ßreng genommen el^er mebr a(d weniger 9b}ab(ungen unb @ont>er# 
jlonen unreallflrbarer in realiflrbare SDetfungen geforbert werben mügten. 
S)ie gefunbene ßiffer bat baber unfereö 33ebenfenö mebr bie ßigenfcbaft 
einer QRinimal«' ald einer SRa£ima(gt9ge* S)enienigen, wel^e bie JD^^eration 
ttxx^d bur$ bie unterbleibenbe 9?egulirung ber @erien unb S)epoßten 
ermSgigen wollten, fSnnen wir nur unfere Sludeinanberfe^ungen im 93or^ 
f^ergebenben entgegen balten. 

3weierlei ßinwfinbe j!nb un«, m ff* mä) im perfBnliden ffierfefit 
in $etfrdburg, gegen ben Sorf^Iag einer folcben coloffalen 91egulirungd^ 
Operation entgegengetreten. SRan jweifeft an ber 2)ur$fdbrbarfeit ber« 
felben ober man giebt auA wo(iI ttwa^ ironif^ bie (Srfprtegftibfeit unb 
ben guten (£rfo(g einer folcben SRogtegel ju, bemerft aber, baß man 
mit folgen @ummen auf bem ißapiere (ei$t um fiüb werfe, ed f)anUt 
fld^ in ber ^raji« barum, mit geringeren SKitteln eine Teilung b^^bei* 
}uffibten. 

SBBir mödS^ten bem gegenüber »or «üem immer nur wieber^ wie f*on 
weiter oben gefdEie^en ift, baran erinnern, bag ^Ut ja gar fein neued 
®dE)uIbenmad&en, fonbern nur eine @onper{!on alter 6(|iulben Porgef^Iagen 
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tvhK X)ie viefige Sumiiie ^cn faft 1200 WtHl fflil f ^weBenbet 
9(6u(beii ift nnii einmal ia, eine S^nt^ertirung^otMtation toon ni<(t 
600 9RiO. Kbl, no4^ baju teeS gu ttenig fi6cr 47o ftt^ft^n but^^effi^tt, 
ift trog i6tet abfoluten ^if)t telatii) niebrig. ftann man mirfli^ im 
Sotife me^veter 3abtc niAt 600 SRiO* nbl Vnleiben aufnebmcti, toie 
SRanAe bebau^te»; fo mu§ man eben bte f(|n)fbenbe 6$ulb in ibrem 
bi«berifien Snftanbe laffen nnb toitb bann feben, bag man balb in flrt§ere 
Sdi^wietigteiten Dewitfelt iß, aU wenn man mit energie bie nnt>etmeibli<b^ 
6ont>erf{on unternimmt, wefde freiltd^ auib ibte ® jffmieriflfeiten bietet nnb 
man(be nene, aber »orfibergebenbe, fdafft« Sor einer Operation wie bei bier 
t^üroefAIaflenen jurfitff Aeuen bei§t nn^ nid&t^ 9nbered , ald bem &ttiati^ 
banferott, bevugt ober nnbewngt; jnßeuem. SDie Qrfdeinunoen bed ^abre^ 
1866, ein Vgio b^^b^t aM bad Ifterrei^if Ae, bie frflber na^^gewiefene loa^fenbt 
€en{!bilitdt bed rnffif^en 9Be<bfeTcurfe9 gedenfiber bidcrebitirenben din^ 
flfiffen (äffen wabrIiA fAr bie Sufnnft bo« ®iblimmfte befnr^ten« ®rabe 
bei ber Sage be« Oelbmartld im 3abre 1868 nnb bei bem immer no<b 
boben Srebite, welken 9In§Ianb anf ben 95rfen geniest, iß eine Operation 
ffir einen \o eminent ))robu€ti)>en Qmd n>ie bie {»erßeQung ber Sainta 
gewi§ eined (Srfolgd {!iber, jnmal bie erforberfiibe ®nmme nadd beutigen 
Serbältniffen fo flbernA§ig eben ni<bt iß. S)ie rufßfiben GtaatdmSnner, 
»e($e bie S)urttffibvbarfeit einer fold&en Srebitoperation bezweifeln, f^fagen 
ba ben Srebit ibre^ Staate niebriger an, aU er, mit 9)e(bt ober 
Unreibt, tro( ber großen 6iinben ber ^tnangt^erwaltung t^atf&4^(i<b immer 

no(b iß* 

^ber ber anbere Sinwanb: „freili^ mit 600 SRiO. fRbl fann man 
Reifen, ba^ boben wir aber f(bon bi^b^i^ gewußt, baju brauet e^ niibt 
erß eine lange Sewei^fiibvung , bie ein reined hors d*oeuvre iß; fold&er 
Siatfi iß billig, wir bebfirfen ))ie(mefir eined (ei<bter nnb mit geringeren 
ftoßen andfübvbaren $fane0«'' 2>iefer (Sinwanb berubt auf einem ebenfo 
bebenfdiben Optimi^mud, wie ber t>orige auf übertriebenem ißefßmi^mM^« 
Sd iß ein 3^Y^Nnt/ »^nn man, t>on Cewaftmaßregefn, wie 2)et>abat{on, 
obgefeben, ß(b einbilbet, gegenüber einer fo boben nnb qualitatit) fo gefibt« 
lid^en f^webenben ®$nlb wie ber rufßfcben mit Heineren SRttteln bur(b^ 
jurommen* Z)tefe nfigen ni(bt0 nnb ßnb beßb^Ib bie foßfpieligßen i^on 
allen. 9Bie gefagt, bie Summe t^on 600 SRill. mu iß eber eine 
SRinimaN ald eine aRasimaljiffer. S)afiir rennen wir nur auf ba^ grfi^ere 
oerweifen. 
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Senn itit toMute^r ein 9ebenfen ^egen, fo iß e0 ba«, oft b{< 
€umnie t^ün 600 SRiO. 9tM. (^enfiflen tvkb, jur Sef^offung einer bte 
Orbnung bed ®etbtpefend, bie ^er^eOnno ber Safnta, bie ßete (StnlS^ii 
ftfttfeit ber ßtebitbitlete i[)erbiltflenben ©etfnnfl ber fd&»ebenben Sdbnlb* 
Sit glanben, baranf aOerb{n(td einigermaßen flauen jn bfirfen, aber n>!r 
mbeMen vn« au(f^ nidit, bofi womfiflItA unb wenn nittt in ben erf}en 
3a|ten, \o bodE> in ttxt^a^ f))5terer ^eit nod^ mtix jur 9Iegn(irnn() unb 
gnnbirunfl ber f^»ebenben (Stfutben flefiteten ntu§* 3n Cetreff ber 
SeflrAnbnng unferer 3w**^P*^ ^^^ »enigfien« mit ber Summe öon 
ta. 600 9Ri0. Stbl. bad fürerft Unum(|in(|It((e aber au^ einiflermaSen 
®enitflenbe ctefdeben fann, «nb in Betreff weiterer 3>etaif« ber S)nr4^ 
fS6rnn() ber Operationen würben wie ebenfalls nur ^rtibered ^u wieber« 
boten baben« (Sd fei ||um SAfug nur no^ bemerft, ba§ bie (SinfSfnna 
ber SrebitbiOete erS beginnen barf» wenn bie Operationen bur(£(;efti6rt 
unb banit bie 9Ritte( üur ßeten Cinld^barfeit wirfliA t^erfiiabar (^efleOt 
finb, bag ferner auA erö bann eüentnell — eö fd&eint un« erwiinfd^t, 
aber nittt unbebin^t notbwenbic; grabe in 9lu§Ianb — ber 3watt(^dcurd 
ber grebitbillete aufgeboben werben barf, weil erft burift bie fiete Cin* 
(Sdbarfett ber 9}0ten beren ^artflanb, felbß wenn er burif^ bieSonjuncturen 
bereit« b^rbeigefflbrt fein foUte, b au ernb gef{(|iert ifi, wotoon wieber bie 
bleibenbe (Sinbdrgerung ber SRün}e im Serfebr abbingt. 

3m Uebrigen muß bie Sieitb^banf bei ber Stegulirung Jbret ®ef<bSfte 
ben anerfannlen unb et))robten ®runbfA^en ber £)e))of!ten# nnb ßetteU 
banfen in ber S)i«contoj)oIittf, in ber ©eweflung ibreö 3'"^f"6^* «"^ 
ibter Sludleibungen folgen, worüber bi^^ nicbtd Sefonbere« weiter }u 
bemerfen \% 

®ebt man mit Umfitbt unb Energie an« Sßerf, fo fann mann gewig 
auf ßrfofg re(bnen, €o fibwierig unb fo grog bie Aufgabe ift, fle fiber# 
{leigt nid^t bie jftäfte eine« grogen, wenn au^^ armen unb noib nnent« 
wiifeltea Steige« wie Stnglanb, baei tro^ man^er inneren unb Sugeren 
l^olitif^en ®(bwiertg(eiten nt$t fur(^ten mug, bur^^ bie Sorge unb ben 
Jtampf um feine (Sjifienj, wie Oefterteicb, immer wieber üon ber gffung 
einer folcben Aufgabe abgejogen ju werten. S!)ie ^auptfa^e bleibt wie 
ßetd in [eitlen Problemen bed Staatdleben«: ber 9Rutb bed SBoIIen«, 
ber ÜKutb ber 3nittatioe* SKoge er wift^t feblen! 



^a^itä^e^ 



I. 3u ©cite 13. 

Z)ie t)on und at« waf^rMctnlii^ f^inflefleflte 9lu6be(^niine einer Warfen 
@)»ecuIation in OeftecretA unter bem Siiifluffe t)e0 neu an^i^egebeneu 
ißapierflelM tft in ben fahren 1867 unt) 1868 in flro§em Umfana« ein« 
getreten. t>te (Ss)^ortconjitnctur für ®etrejbe hm unterßu^enb (^inju* 

II. Uebet ben SBertb bet rufftf(()en SBaarenau^fu^r unb ben 

9Be((^fe(cur«. 

)u »bf<^nttt VIII, 2, indbefonbere }u 6« 156 f[. unb }u ben £abeflen 
A bi« C ©. 159-162. 

Sn ber angeffibtten Gtefle ift on^ ber S^eiDegunfl bed ßurtfmertb^ 
bet rufftfjffeif Sudfubr ber G(tlu§ abgeleitet n^crben, bag biefe 9ludfnbt 
naA ibrem ffif ben tntetvaticnalen 93ecfe^r mo^gebenben SRetoOgelbpreife 
bere(]bnet iu ben )e()n ^al^ren feit bem Snbe bed jCrimfriegd faft einen 
@tiaßanb aufiveif}. 3in »eiteren Serlaufe ber S)arf!eDuiig iß ferner bic 
^att))turfa4?€ biefe« StiDßanbd unb tnfofern bad @in(en bed rufflfd^eii 
€urfed in bem niebrigen Gtanbe ber tt)eßeurr))iifdben ®etreibe))reife uitb 
et^entueO ber mangef(faften Uebertrogung bed Ügtc« auf bie greife ber 
rufflf*en ßjporfartifel gefnuben werben. S)ie genaue ®filttgfeit biefer 
€(^(ugjie^ungen )virb bon ber Stt^^tigfeit ber in ben fruberen Tabellen 
burd)gcffibtten 3uvfitfffi(irung bed ißapierge(bn)ert^0 auf ben €ur«mertb 
bebingt« X)iefe Umfe(|nttng ifl unanfechtbar; mm bei babei }u ®run(e 
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gelegte amtlijffe 9Baa¥en»ett^ genau ben tDirfli^^en Z)ur(!^f(|inttt0^ 
wett^ bet in {ebem 3^^^^ esportirten SSaaren baißeOt uub bet i^on un« 
bere4;nete ^utS)\(l}n\Mm^\tknx9 , m^ »ef^em bie Umre^nung t)cr« 
genommen v^ntU, jugleitt genau ber S)ur(l^f4)ntttdcutd iß, }u bem bie 
Saaren bem 9ud(anbe angece(t^net iDotben f{nb« Se^tere Sotaudfe^ung 
trifft nun gwar ni((it gang genau JU; aber bix^ fotpet^ ba§ bie Umre^nung 
ftortbaft erfcbeint, o^ne ein )oon ber SBabrbeit erbebli^ abtt)ei(|)eubed 
Slefulfot ju ergeben. %&x bie fonft erforber(i<fie betaiDirte Umre^nung ber 
in ben einjefnen Zerminen iebe« ^af^xt^ )u t)hf(|^iebenem Surfe in t)er* 
f^iebenem Umfang erfolgten (Sjporte UI^U au(^ Ut 9Rateriai* 

S)agegen trtfft bie erfe Sorandfe^nng, bie Uebereinftimmung itt)if$en 
bem amtli4?en unb bem wirfli^en in $apierge(b audgebrfitften Sßertbe bet 
ffiaaren, nid^t i^oQfi&nbig ju. 2)en(iatb er^eifcben bie erwäbnten Scbläffe, 
nietete a. a. O. gejogen n^orben f{nb, eine Heine (Sinfcf^rinfung. 9lu0 
bem Solgeuben wirb fl6) {ebocb ergeben, bag in ber ^au))tfa0e unfere 
frfibere Seiveidfubfung aufreiht erf^alten bleibt, unb bad ift t9, u>ocauf e^ 
und anfommt. 2)ie 93erütff!4tigung anbrer a(d ber amtlicben SBertb* 
beiecbnungen liefert bann nei) neue Selege für bie ftuber enttoidfette Zbeorte 
bed SBecbfelcurfed im SOgemcinen unb bet 9lbbingigfeit«))etfi&Uniffe bed 
tuf|!f4^en Sutfed indbefonbere. 

Z)ie frfib^t benu^ten amtiid^en eingaben fiber ben SBertb bed tuffifd^ien 
9ßaarenbanbeld mit bem 9ud(anbe bejieben ^^ auf 9)reife, n^el^^e periobif^ 
na(b ben »irt(id)en greifen bet legten ^af^xt feflgefe^t unb bann einige 
3abte lang ber 9ßert()bere4^nung gu ©ruube gelegt »erben* 2)ie le^te 
fold^e ^leidbeftimmung erfolgte fut bad 3abr 1865 unb ivurbe juerfl für 
bie ^<inbetöben)egung biefed ^af)xt^ angewenbet« ®rabe biefer Umßanb 
ffatU und ben^ogen, bie 6urda^ertbumre(^nung biefet amtli^en Sßettbe t)or# 
}ttne()men, tt>eil bie Serbäüniffe ber (e^ten 3abre bet untetfu^bten $.etiobe 
mit bem gang au^etorbentlidSi bo^en 9lgio eben babur^ ti^^tig jum Sorf^ein 
lommen ju muffen f(bienen. 3^bo(b eine wettete Unterfuibung über bie 
ruffifif^en SBaarenpreife bat und belebrt , ba§ grabe in ben (e^ten labten 
bie Abweisungen jwif^en ben amt(i$en unb ben wirfli^en freiten )u 
groß ffnb, um o^ne SBeitered für unferea ^totd, ben 93erfu(b be« 9la(^# 
weifet bed 3tt[ammen(fangd jwifcben bem ßspottwertb unb bem 9gio, bie 
Surdwerttfumre^nung i^orne^men ju fdnnen« fRamtntix^ finb in ben 
festen i^a^ren bie wirfiii^en greife bo^i t^^^er atö bie amtU^en, fo ba§ 
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»et ber 9tet)tt€tton biefe« mtUi^tn 9S)ert()d be« ®spOTt6 na^^ 9la§flAt»e 
bed Sgio« ber ©efammtiDert^ ;u f(ein au^ffiflt.'') 

«ttd biefem ®tttnbe roitb bie frühere Unteifui^ung ^ief noc^ einmal 
aufgenontmeu; boif^ thmtn bed SRantned balbet t^oii ben f))e€ieaen tbexttf* 
nungen , ml^t mt anfteQten , nur bie {)aupteteebni{fe biet $(0^ finben« 

S);e anit(i(ben ^anbeUßatiflif^en $uMicationeti 9Iu|Iaiibd ent^Kitteii 
au^ dufammen^eDungen &ber bie gRarIt)>Yei[e ber ivi^ti^ften ffiaaren an 
ben ^aitptmArf ten , nnb jmar bid 1864 bie monatüAen ÜRasima unb 
9Kinimo, t)on 1865 an bie ^atire^masima unb SRinima ber greife. 91»^ 
biefen S)aten ffabm wir braud^bare Sinrc^fc^nitt^preife fAr einige ^ani^U 
aiHfel bed Ss))ortd fefljufleaen gefuif^t nnb tam^ ben »irflii^en SBert^ 
be« (S;))ort« beregnet D(^ne Bweifel fann audb biefe Sered^nung nur 
eine bebingte 3uk)etfäff{gfeie beanf))ru^en« @ie \»\xi, namenlli^ für bie 
leljten 3abre, ej^er' }u j?o* aU gu niebrig fein unb infofern »irb bei i^rer 
Senu^ung jur Seßimntung bed dux^mxtff^ t^ieDeidSit ein entgegengefe^ter 



*) Huf SÄctattwettl) rcbucitt werben muffen bie ^anbclöftatifHfc^ett 2)oten beö au«- 
»artigen ©erfel^rö »on ^opiergelblanbern fiit gemiffe S^ede ber Söerglei^ung iebenfaUe 
flct6, wie baß neuerbingö in Slorbamerifa gefc^iel^t. S'leben ber ©cftmierigfeit, ben »irHIc^en 
SBertl^ gu ermitteln, fie^ bann aber bie anbere nlc^t minber grope, ben richtigen Slebuctionö- 
coefpcienten gu finben, tt)eld)er fi^ eben nur unter S3orau6fe^ung beö richtig conjlatirten Rapier- 
gelbnenn wertes ber SBaaren genau nac^ bcm 5lgio bejiimmt. SBie ungemein bie blopen 
Siffem bed $a:piergelbnenntt)ertl^d Aber bie ^bf)t unb (SntmidHung bed ^anbeld bei flarfem 
Hgio täufc^en, auc^ wenn iener ^ennmert^ bem mirüicfien äßert^ mögtic^fl genou entfpric^t, 
ergeben i. 8. (Surdmert^berec^nungen bed SQßertl^d bed {)anbeld t)on 9iiga auc^ unter 
3ugrunb(egung ber jebenfattö rid)tigeren SGBert^beredftnungen, »eic^e in biefem ^ßla^e feibji 
angefleUt toorben fmb. ^er „beclarirte* SBert^ be6 öligifc^en (Sjc^ortö (f. b. 33eiträge jur 
Statiflif b. Ölig, ^anbef«, 1866, @. 78) ijl 1841—50 um 16,4, 1851—60 um 19,2, 
1861—64 um 28,8% gröf er o(d ber ofpcieae äBert^ in ben toom S)e^)artemcnt bed 
auenoärtigen ^anbelö »eröjfentücftten Ueber|lcl)ten. Sejtere führen für 1866 einen öjcport 
ötiga'd toon 23,9ö 2Kia. ölbl. an, wogegen biefer nad& ber neuejlen amtlichen ^ublicq^ion 
[Riga'ö felbji (f. ^^anbel unb 6d)lfffa^rt ötiga'ö i. 3. 1866') nidftt weniger alö 34,4a WiU. fftbl. 
alfo 43,7 7o nie^r beträgt, gü^rt man aber au^ bie F)öl^eren ^aten flliga'3 auf ben 
(5ur6wert^ in aWdatt aurüd , fo »erminbert pcf» bie Siffet für 1866 auf 26,68 SWitt. (Äbl. 
unb bie periobenweife ^Bewegung bed (Surdwertl^d ber (beclarirten) Hudful^r geigt ebenfowenig 
ein gftnßiged Ohfuitat wie bie )?on gang dluf (anb. ^er (bec(ortrte) (Eurdwert^ bed Stigifc^en 
(Sjcportd war nämd* 1851—58 16,,5, 1856—58 22,«8, 1864—66 24,^8 SWitt. 9lbl., ober 
ed ergiebt fic^ eine Sßrogreffton »on 1000:1405:1529, gwifcften ben gwei legten Venoben 
toon 1000:1088. ©iefe S3ere^nung, auf ©runb ber ben wirftic^en iebenfaHd nal^c jlel^enben 
VreidanfäK flimmt mit ben früheren Otefultaten ^infic^tiic^ bed relativen etillßanbd 
bed ntffifc^n Cqcport^anbeld auffadenb genug übecein. 
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%tffUx »ie htl tet Senugung Ux amtli<^fn SBert^(ete4fnunfl ^etna^t: 
ber gefttubene (tnx^mxtlf Ux Sudfu^r xo&xU bana^ dfo, befonber^ in 
bfii leisten 3a()ren, iVL f)ed^ au^faQen* Z)abiit4i be^AHgen fUb, falld er 
iibet^att))t binUv bem amriiiffeR 9ltmmxif), wie ed 9ef<^ie(^t, jittfidTbleibt, 
uiifete frfi^ereu ®<|f(fl{fe (^infbl^ttidSi be« relativen GHQItanbd bet 9udfubt 
19011 !Rtmxa, n>enn antb niifft gang in bem fvfl^er t)oraudQefe|)ten Umfang« 
gut unferen ^wed f^mmt }u fünften bet nenen Seredl^nung anib ju 
evwjigen, bag fleiviffe ge(^(et in ben $teidatt{A|)en fflr bie gonge ^etiobe 
bie n&mfi^^en fein werben unb ba(^er a(0 burifflanfenbc nt((t ftJren^ fo bafr 
man wenigftend ben für um« u>efenMi<^f}en ^unU, bie ^rogreffion bed 
(Ss))oit»ert(^d, ermitteln fanm 

£)ie neuen SBett(»bere<(innngen bef^ltftnfen fl(( auf bie fünf ^an)>t# 
artilet Seiten, %k«>9, ^anf, Setnfaat, Xalg; beren wirflicbe 9Xarftbut4^' 
f(bnittdpreife| fi^^ no(fi am fii^erfien feflßeOen gu laffen f^eineu. Sei bem 
»icbtigen Vrtifet @d[)afwone war bieS fd&wieriger, weg^alb er ffitx lieber 
fortblieb, ebenfo wie bad ,,anbre ®etreibe", wofAr bie Sered^nnng an^ 
gu unf!(ber würbe« 3ene fünf genannten tirtifet betragen aber fa!t brei 
gunftel ber «u^fufjr im europäifcbeu »erfej^r (1851/53 58,8 / 1856/58 
55,8, 1859/61 56,6, 1862/63 56,i, 1864/65 56;3 7o bom amtlichen 
3?ennwert(>, — an^ eine bemerfen«wert{ie ©leidS^mWigfeit)* Sie nntcr^ 
liegen atd ^auptartifel bed Sjport^ bem Sinfiuffe bed (Eurfed am meißen 
unb üben umgete^rt wieber ben ^erborße(j()enbßen 6infln§ auf biefen 6nr^ 
and. S)ie beiben anberen Vrtifei/ ^^äbriged betreibe" unb @$afwoQe, 
folgen im ®rc§en unb ®anjen in itirer Preisbewegung jenen ffinf ^itifeln, 
namentlJdS) bewegen {{(b bie greife üon SBeijen unb anberem ®etretbe im 
ruffif(ben (Sjport glei^mdgtg, unb ebenfo geigen SBoOe unb %laä)9 unter 
ben eonfuncturen ber legten 3a^re mand^e 91e^nli<l(|(eit im ißreidlaufe« 
Tlm\ fann banad^ wc^( loon ben fflnf tirtifein auf biefe gwei anberen 
ru(f)$(ie6en« S)a (entere etwa ein günftel ber 9(udfn(»r betragen (1851/53 
n,6, 18-6/58 22,0, 1859/61 24,9, 1862/63 2 J, 7, 1864/66 20,2 7o 
bed amtdd^en SßertN), fo gelten bie ®di^(äf[e au« ber SBert^ibewegung ber 
anberen fünf HxUM wenigflenS ann5()ernb für t^ier güuftel M (SjportS 
na^ (Snropa, £)er SReß ber SBaaren beflef^t enbliib feiner gro§en SRaffe 
na(b g(ei(^fafld auS ro()en $robucten ber Sanb^ unb 2Ba(bwirr(^f(j()aft, untere 
liegt baber ä^nli(beu $iobuctiond# unb Sonfumtiondioerbiltniffen; ä|)nli(|)en 
(Sinflüffcn ber Sommunicationdmittel in feiner Preisbewegung wie jene 



287 



^auptattifel, fo ha% an^ Ux Md\^lni t)on leisteten auf baö (e|)te gftnftct 
ni(t^t }tt getpagt erf(tetnn 

• 3n tec folgenben Utbn^^t finb ßatt tei 2)aten bcc eingeliien 3a^ie 
flieidl) bieieuigen ^tt £)ui(l^f((^nttte tet ißericten enthalten« fRai&xli^ 
iDUtte tie 6ut^n)eit()ret)U€tiou iit4)t na4) tem 2)ut(^fd^nindagto Der ^txioit, 
— »ad fllei4ie (Ssporte in iebem 3<^t^^ Doiaudfe^U, — fonDern na4l bem 
Sa^ret^agio t)otgenommen« 2)ie SBered^nuug na^i Dem amtlichen Sßtxtff, 
nebß Umtei^nung Deffelbeu auf Den gurdmevt^ iß ^ier jiic bequemeren 
Secglet^ung no$ einmal neben Die neue 93eTe4^nung geßeUt unD einige 
3)aten für 1867 * (publicirt im «ugufi 1868) finD (hinzugefügt uoorDen* 
SDte $rogref|{i>n betrifft felbfiDerflänDIidl^ immer Die gleite Siubrir (alfo 
i. 8?. amtlicl^er SBert^ 1851-53=1000, 1856-58 = 1288 u* f. ».)• 
«udfubt im europdif^en 93erte^r. SKiQ. 9iube(. 



äBeiaen. m^^< 



^anf. 



gfinfaat. 



2a(g. 



6nmm(. 



$ioareff!on ber 
@uinme. 



1851-53 

«mtU SKertb . 
£ur«irettb Deff. 
SBirfL Sßertb 
eurdn>ertb Deff. 

1856-58 
«mtl. SBert^ . 
6ut«n>ertb Deff, 
mxtl äBertb 
durdn^ettb Deff. 

1859^61 
«mtl. mmt) . 
6ur«weitb Deff. 
SSirfl. SaSertb 
6ur^tt^ert(> Dejf. 

1862-63 
«mtl. ffiertb ♦ 
6ur«wertb Dejf. 
mxtl mtxtt^ 
6ur«wertb Deff. 

1864- 66 
«mtl. ffiettb . 
ßurdwcrtb Deff. 
a&irtl. mxt\^ 
Cut^n^ert^ Deff. 

1867 
«mtU ffiertb * 
dux^mxtfy Deff« 



25/54 
25,54 
25,79 
25,79 

31,00 
30,15 

32,20 

31,35 

39,39 
36,22 
37,44 

34,26 

33,41 

31,03 
31,26 

29,04 

43,44 

35,03 
53,06 
42,80 

93,98 
79,84 



10,53 
10,53 
10,52 
10,82 

13,45 
13/02 
12,95 
12,53 

14„2 
12,95 
14,39 
13,20 

16,5. 
15,37 
17/85 
16,6, 

20,34 
16/58 

22,54 

18,35 

19,83 
16^89 



7,81 
7.8. 
8,12 
8/12 

7,84 
7/60 
7/97 
7,74 

8,31 
7/61 
8,40 
7,69 

8,69 
8,07 
9,63 
8,96 

9,94 

8/10 

11,21 

9/13 

8,67 
7/33 



9,42 

9,42 

10,03 

10,03 

14,16 
13,76 
15,16 
14,74 

13,26 
12,18 
14,12 
13,26 

14,80 
13,25 
13,70 
12,71 



llo 

13,9 



05 
93 
19/89 
16/19 



18/36 
15,09 



9,70 
9,70 

10,01 
10,01 

14,77 

14,31 
17,09 
16,56 

12,85 

13,65 
16,15 

14,85 

9,78 
9#15 
9,55 

8/89 

11/26 

9/65 

13,68 

11^ 

11,83 

IOa» 



63,00 
63,00 

64,47 
64,47 

81/22 
78,84 
85,37 
82,92 

87,98 

82,61 

90,50 
83,26 

82,69 
76,87 
81,99 

76,2. 

102,03 
83,29 

120,38 
97,83 

152,87 

129h8 



1000 
1000 
1000 
1000 

1288 
1251 
1324 
1286 

1395 
1311 

1404 
1291 

1312 
1220 
1272 
U82 

1619 
1322 
1867 
1513 



1000 
1000 
1000 
1000 

1082 
1017 
1060 
1004 

1018 
946 
960 
919 

1256 
1056 
1410 
1176 
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«itd btefec Ucbeifb^t txikit fl^, bag bet ueQe 9>letaQ»evt(^ ber 
9lu«ftt()r in ben leisten 3a^ten gwat ni^t in bm \x&fytt üotau^cfe^ten 
9Ra8e ^intet bem amtti<ben fUtnntotttff gutitf bleibt, abev bod^ erbeb(i(b 
getingev iß ald biefer« Son 1856—58 bi9 1864—65 ifi bie eefammte 
Stt^fubt im euopdif4^en Setfebt intern awtlx(ben 9ltmmtttff na4^ um 24,6, 
üaA bem (Eut^wettb btefed Stennmettb^ nur um 4.s7o# bte Sudfub^ bct 
genannten fünf ^aitotattilel nad!^ benfelben Setecbnungett }n)ar ein wenig 
Ziffer, um xt\p, 25,6 unb 5,6 7o fl^ßiegen , bagegen bettug bie Bnna^me 
na09 bem mntbmaglidl^en oitUi^ien SBertb biefer fAnf 9ittt(e( tefp. 41 unb 
17,6 7o* Se^tere 3if[ei tepr&fentict bie ßunabme ber ruffif<ben JCauftraft 
im eut0f)iif47en ^mUl gegenftber bem Sludlanbe, — im iibvli<ben 2)ttr4^^ 
f^^nitt mx 2,t7e! 2)abei iß anjunebmen, ba§ bie ©teigerung be^ teeQen 
aKetaOtoertbö bet übrigen Su^fuf^r eber f<b»&(b^t ^^^ ßarfer n^ie bie 
eben bere<|^nete, wenn an(b im ®an)en ungefäbt bie nimli^e gewefen iß« 

2>ie gefiinbene Steigerung bed reellen aKetaSwertb^ ber Sluetfu^r iß 
ferner gau} aud((i)Iie6Ii(b ben beibev Zaf)xtn 1865 unb 1866, in welken 
bie greife ßSrfer onjogen, jujuf^^reiben. gur bie toorberge^enben 3abre 
jeigt ß(b au<b m^ ber neuen SBertbbered^nung eine febr niebrige ßiffer bed 
mabren Sur^mertb^ ber Su^fubr, unb |war ni^l nur in ben beiben 3abreu 
ber Sinldfung^operatton , 1862—63 , wo man bie Sbnabme bed 6£))ort9 
eben bie(er Operation unb ber in ibrem ®efoIge ßattgebabten ®oIbaudfubr 
}uf4)reiben fSnnte — wie ed bie 9nb&nger ber ^aptergelbwirtbf^iaft 
getban b^t^^n — fonbern auib no$ im 3a^re 1864 (oermutblicb m0^ 
no(b in einem ^^ei(e bed ^al^re^ 1865, namentlicb wad betreibe an(angt). 
2)er mabre 6ur^n)ert|^ ber fünf Ürtifel betrug nimliib in ben ^afyxQw 
1862-66 refp. 78,o«. 74,39. 78,47, 100,tt unb 113,3* 9Hiü« mi, 
bat)on famen auf fflei?en 30,2o/ 27,88/ 31,56. 39,8t unb 56,98* 3« 
3abre 1865 war bie glad^au^fu^r ganj abnorm f)oi^. Wim fommt 
bemnacb au$ bier wieber )n bem ®<bfu§, bag ber niebrige Staub ber 
weßeuropdifcben ®etieibepreife t>on SRitte 1862 an ein C>aupterfI5rung«^ 
grunb be^ gaSend bed rnfßf^en 99Be4^fe(€urfe^ iß. £)iefed gaQen würbe burcb 
bie SinlJfftngfoperation nur eine 3^i^(<^R9 fünßli^b aufgebalten, erfolgte 
aber na$ bem SRiSHngen berfelben Snbe 1863 um fo ßirfet, weil ber 
Raubet in gotge ber f^wä^erea 9(udfu^r ungewfbnU^ wenig 9iime{fen 
lieferte« S)iefe0 SRoment wirfte atfo in berfelben 9ti(btnng wie ba0 
SRigtrauen, we((bed bad gia^o ber @tnt6fung^operation unb ber polnifcbe 
9lufßanb (lerborrtefen« 93om ^rbß 1866 an erfolgte eine bebeuteube 
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gr^ülunfl be« (Surfet, »cfcfje auf t)ie ©tcigerung De« ffijport«^ befontet« 
iDon ®etreit)e in erfier Stute mit jurfidjufu^ren ifi« ®te iDUtbe aUev 
3Ba^rf(|)einItdE)fett na(t) bereit« etv^a^ [ruber begonnen b^^ben, bitten nt(bt 
Die flflrmiftben politifdtieu ßretfluiffe be« Sabreö 1866 bem entgeflenflewtrft. 
®ouft toSre ber 2)ut4)f4?nitt«curö Don 1866 öermutbli* eber ßunfllfler 
a(8 ungunjiiget wie ber t>on 1865 geitcfen» 2Der relatit) gute Sur«ßaub 
üou 1867 unb 1868 trog abermaliger Serme()rung be« ^apiergetb« b^nfit 
mit bet gottbauer ber Ssportconjunctut ^ufammen , mxi baber au$ \dl}t 
n>(i^rf4iein(t4^ mit i(^r enben. 

%&x beu tu[{{f(ben $robuccnten, ti?e{(|^er mit ^apiergelb feine 9ludgabeu 
beftteitet, mar e« ein befonber« nac^tbeüiger Bufad, tai bad @infen bet 
wefteuropaif^en ®etreibepreife mit bem Steigen be« SBedbf^Icurfe« ^ alfo 
bem Stufen be« VgiD« 1862—63 jufammentraf. Seim SJerfaut iDurbe 
ntcbt nur eine geringere äReuge SRetadgelb erl^, fonbern bie« (entere ^atte 
au(b einen geringereu 993ertb in ^Papiergeib« Umgefebrt profitirte bei 
^robucent üon 1866 an um fo mebr, weil bie fremben ©etreibeprcife 
unb ba« %gio beibe fo erbeblicb fliegen. £)ie Sage be« 6onfumenten 
voax im ©egenfa^ bi^M^ beg^a(b je^t um fo ungunfliger, je gunfliger fle 
früher genjefeu» 

S)er 3ufammenbaug jn}if(^eu beu wefieuropäifcben, befonber« beu 
engüfcben ©etreibepreifen unb benienigen bec rufftf(ben 91u«fubrp(ä^e ligt 
M beutli(b aufn)eifen. B^Sl^^^) jeigt fl^; wie bei biefen Srtifeln ba« 
SIgto ftiib Auf beu inlanbif^en $reid übertragt. @« feien jum 93elege 
au« einem grSgeren SKaterial f)m nur einige Stotijen über beu 3)nx^» 
f(|)nitt«prei« be« SBetjen« in Dbeffa au« ben legten ^(i\)xm mitget^eilt, 
im 93erglei<|) jur S^en^egung ber englifc^en greife unb be« 3lgio«. 





: Sf«eht>. «Mbel. 


Slflio 
$tocent. 


entlif<^ei: $[ei6 pcc Quaitei; 


1861 8,62 


7,T0 


12,0 


55 ®i?ta. 


4 jpepce. 


1862 7,66 


6,93 


10,5 


55 


» 


5 


// 


1863 6,94 


6,64 


4,» 


44 


u 


9 


n 


1864 7,0» 


6,03 


17„ 


40 


n 


2 


9t 


1865 7,88 


6„. 


2I„ 


41 


H 


10 


ft 


1866 10,62 


8/20 


29,5 


49 


II 


11 


9f 


1867 




18,0 


64 


n 


3 


n 


f>iet Petgt b« e« 


glif4)e fprei« 


»0« 1864 bt« 1866 


um : 


24,2 7o, ^et 


<ßTet« in OCeffa m^ 


bem 6ur«»ert^ um 


36/ m<!b Um Stennwett^, a(fp 






* 






19 





290 

untet SDtttmitfitMg be« um faß 12% ^{(feren ^^it^, um 49;87o* ^'^ 
i)5fliger ^araCtefUmud ift natirtidE) nid[)t ju erwarten, tveil bie anbetweüe 
9}a<|^ftage unb bet (Srnteau^fall in 9)u§(anb felbfl ebenfafld mmxUn, 
anäf ifi bie Setedi^nung bc« 2)ur$fdi^nitt«pteife0 , fotDo^I be« engltf(]&en 
a(d bed Obeffaev, bafür }u un|!4en Je genauer bie greife bem flgto folgen, 
befto f^&bUd^er für ben Confumenten |!nb alfo aQe aXagregeln, treli^e, u)ie 
bie f> A^er bef))ro((enen ®i>(banfiufe ber Sanf, ba« 9%\o t&uftli^ f^o^f^aittv. 

IIL 3u Seite 200. 

^ie g(au()eit ber ®e(bmärfte unb bie 91n(^infung be« Naren ©elbed 
in ben großen Sanfen bat im ®ansen auä^ ben ®ommer 1868 ^inburd^ 
no4) angebauert unb {{(b ^nm Zf^til fogar no<t geficigert« 9{amentlid7 iß 
bet ©oatfonb« ber franj6fl|(ben unb ber ))ceu6ifcten SBanf abetmaf« feit 
9Rai 1868 gewad^fen« 9lnfang (September 1868 betrug ber Saarfonb« 
ber englif4ien Sanf . 20,847,000 ißfb, ®t., 
ber fran jjflfcben ©auf ♦ 1314;299,G00 %x., 
ber preu§if*cn ©auf . 96,050,000 J^lr., 
ober Mubel in ©umma 546,3 9Rifl*, 
gegen SWai 1868 . . 497,, SWiO. 
S)er 9?otenumIauf ber franj6flfd|?ett ©auf betrug im September 1868 nur 
1238,95 äRill* gr., bie ©utbaben ber ^riuaten 500,4 SWiO. gr., no* 
69,4 3^i0* g^- me(^r atd im SKai« 9(u$ bei ber englifcben 93anr erreidi^ten 
bie $rioatbepo|iten ju berfetben 3^it bie ungen^S^nlt^^e ^it^e \)on 
19,578,000 iPfb. @t» JDer Slotenumlanf ber preugifc^en ©anf betrug 
gleiftjeitig 139;67 SWifl* tfylx. — (©• 5Radl)trag V am ®*luffe). 

3m ®an}en ift bie gage ber ©elbmärfte im ^erbß 1868 no(]b ebenfo 
günftig für rufflfd^e Srebitopcrationen ju grieben^arbeiten a(d im grit^# 
{affr 1868. 9lber ed fdl)eint, bag bie ruf{ff4)e ginan;oertt»attunj bie i)ieU 
leicbt nur nocf) furje 3^^^ iu gunbirungdoperationen i^erflrei^en lägt. 
9?i4)t einmal für bie gunbirung ber abgelaufenen Serien gef^ie^ft e(ioa^. S)ie 
im 3a(ire 1868 fäOigen fünf Serien finb im iluguß einfach erneuert loorben! 
IV» 3u Seite 205. 

t>\t eouponßeuermaßregefn in Oeflerrei<|^ flnb im Sommer 1868 
i^orlauflg in ber Sieife jum 9bf(^(ug gefommen, ba| ju)ac bie für brei 
3a()re beabf{(!&tigte (Srbebung einer 17 7oig^n ©erm^n^ßeuer für aOe 
SBert^papiere mit 9u^na(^me ber Staat^papiere unterblieben, bagegen bie 
douponfteuer oon Staat^papieren bon 7 ouf 20, für bie bi^tier au^rüdlic^ 
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flettetfteien Don auf 13 7o vnb fAt iit anbeun 8Bert())>a^im, wenn 
biefelbfü Mf^tx ftton btefet Steuer untemotfen »aten, Don 7 auf 10 7o 
n(f6l^t loorDen i% Sngefld^td bet Sefteueiung €oiitT<ict(i(|| ßeuevfretet 
Snlitien dat bie neue ^n\a%t, bog bie 207oifl€ SouDonßenec ui^t er^^^t 
(alfo i)6(^ßen0 errnftSigt) »erben barf, natfirli^ einen febt geringen 9ßert6« 

3n Stalten ift bie eoit))on0enerfrei()eit im 3abte 1868 nur fAr 
bie auf 9{ainen lantenben OMigationen, loelcbe im (£igent(ium Don 9uf 
linbern finb^ gewibt^t toorben« 

SRan fiebt, eine re(btli<be ©taaMfdlmtbenpoIitif 9Iu§(anb« gegenüber 
biefen ®etoaIttbAtig(eiten bätte fortn>d(irenb gro§e 9ludf{(t)ten , einen um# 
faffeuben 9Karft für rufflf^e Staat^papiere im Su^Ianb ju fcbaffen* 

V. 3u Seite 225 unb ben bortigen Säbelten. 

3n ber Sage ber 9)ei(t^banf ift nadl) ben 99anfaudn>eifen gu fd^fiegen 
im^abte 1868 bid }um September feine wefentlicbe Senberung Dorgegangen. 
Unter 93enu^ung be« %u«n^eife6 ber 9anf Dom 19* Suguß (31. 9luguß 
n. ®t.) unb ibrer giHalen Dom 1. 9pri( 1868 ßebe bier nadl)fo(genbe 
Ueberfl(bt ber Sage ber (Baut im Sommer refp. ^erbß 1868 }ur (Srgvinjung 
ber frflberen Tabelle 4. 

^affioa: 

9{otenttm(auf 689,2 

$riDatbepoflten 239,7 

DeffenMicbe S)epof{ten . , « 30^ 

Summe ffinbbarer S(!bulben . 959,o 

gunbirte S<bulb 266,, 

«erf(bi<bene« 14,« 

Summe biefer ^affioa . . « 1239,7 
VctiDa: 

9RetaaDorratb 120,5 

iPrioatforberungen . ♦ . . 58,i 

Summe ber bantmifiigen VctiDa 178,6 

Kealiflrbare Staat«[4^ttlb « « 65,7 

Summe ber realifirbaren VctiDa 244,3 

^ppotfftUtWU^t gorbemngcn . 224,2 

Unrealijlrbare Staat«f4?ulb . 774,5 

93erf(biebene« 2,7 

Sumne biefer SIctiDa « « * 1245,7 

19* 
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9Ran fle^t, t>a% bu B^ffttn Im ®an}fQ boit beneti btd SRat 1868 

f0t))fit fif an bie connete 8dflf bn San! anritä)>fte, au^ tii^t« Sefonbetel 
l^u Inberv* 

2)if 9totenemif{!i>ti für bie Succurfalen, im !Rot)ember 1867 n^tb 
34,7 TOiO- 916U, bat fl« I»i« 6nbe «ugwfl 1868 auf 14,5 TiiU. fUhU 
t)ermiiibert, aOe rbinfl^ ^um Zbeif hut burd^ UebertraQuitfl auf bad ^aut^tconto 
ber ßrebitbiOete, fo bag bie t)OTfiberfle()enbe dmifflon eine bauetttbe 
ttiib, mnn anA etn>a9 ®oIb baflecien t^alebirt Son ben $rit>atbe))of{ten 
leiflen bie (meifl t>erMnöfi*eit) Cowtocorreute eine aiife6nli*e 3un<^f^ine 
(40,58 fl«fl^« 25,38 9Win. giM* am 1. 3anuat), ebenfo bie »iDet« ä Orbte 
(24,81 ge()en 17,23 SRiO. fRbl), bie toerMndliAen £)e))0fiteii abevmat«, mie 
frfiber, eine «bnabme (122,44 flehen 128,u SWill* fflbl). ©ebeutenb 
baben auft bie SffentliAen J5e))cflten abaenommen (30,o6 flegen 46^06 SWifl.JRbU 
am 1. SRai), ein Sefe^ fut frübere Argumentationen. 

Scn ben Sctit^en bat ^ä> ber SBaatfonbd woS) um einige S^iHionen 
»etgtSfiert, bie ffieAfel (28,6o SKiO.) unb ein wenig an* bie »orftbüffe 
i^eigen t)on 9}euem eine Abnabme: bie SRittel ^n ben ©otbanfclufen liefert 
alfo, ba bie 9totencircn(ation wentgftend ni<bt erbebli^ i^unimmt^ bie (Sin« 
fftränfung ber 83orfd)iljfe unb SBe*fe(, — ein &iMit)(9 ©bmptom, »ie 
bei ben anbern großen fobenten Sanfen, nur ba§ bie ®efd[)SftdfIoubeit 
in 9ln§(anb niibt felbflinbig ju biefer @infAr2nfung fflbtt, mm ber 
Serfebt au$ nid&t erbebli* ju reagiren fdi)eint, benn ber S)i^conti) ifl nur 
57of fw'f {Petersburg nidt)t eben ioS). 

SRit Inbegriff ber Petersburger unb ber SBiener 9lationaIbanf 
(111,3 Sttn. %U Anfang September) lagert atfo im ®e))tember 1868 in 
ben fAnf ^aut^tbanfen ßurD))oS bie riefige Summe t^on 734,6 ä'^tH. 9tbL 
(SbelmetallS, grogentbeils ®oIbS, 348,6 SRtH. mil mebr a(S \>ox bem 
Äriege toon 1866 (Snbe 1865, f. ®* 200). «u* bie ©aartjf^rratbe ber 
Heineren ©anfen,, §; ©. ber ^omburger («uguft 1868 24,o6^ «uguft 
1865 12^6 SRtll. 9R. S.) finb meifiend ficirfer ald feit lange, mitunter 
fISrfer als jemats früber. SBerben biefe Summen ßerfIdrnngS« ober 
griebenSarbeiten bienen?! 
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(Gattungen jiatt Haftungen. 
j!att ^eine" : bic biö^eclge. 
, alfo bic ftott al6. 
jenen fiatt jener, 
bec f, bcn. 
und narf); ^aben. 
6) jiatt 5). 
t)on oben üea 3 ftatt 8 (in 1864). 

241 in bet Ueberfd)rift lieö 7) ftatt 6). 
„ Seile 2 bec ?lnm. »on unten fieö bem jlatt ben. 

242 im (Sonto bec übcigen fünbbaren 6d)u(ben Bxxxiit bec ^TctiDo (ieö 
SKetaü 19,05 unb 4,»% Patt 18,ö5 unb 6,5. 

(erfle) ©umma 149,o« „ 48,ö „ 155;03 „ 48,o- 
(aioeite) ©umma 155,5, ,, öl,» „ 150,57 „ 51,8. 
250 Seite 16 bec ^nm. öon oben lieö \)(x\\cl^ jlott bennoc^. 
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RETURN TO the circulation desk of any 

University of California Library 

or to the 

NORTHERN REGIONAL LIBRARY FACILITY 
BIdg. 400, Richmond Field Station 
University of California 
Richmond, CA 94804-4698 

ALL BOOKS MAY BE RECALLED AFTER 7 DAYS 
2-month loans may be renewed by calling 

(415) 642-6753 
1-year loans may be recharged by bringing books 

to NRLF 
Renewals and recharges may be made 4 days 

prior to due date 
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